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ĂƚƐŝƚĞƐŶŽƚĚŝƌĞĐƚůǇĞǆƉŽƐĞĚƚŽ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚƐŚĞĂƌ ĨŽƌĐĞƐĂŶĚĂĐƵƚĞĐŚĂŶŐĞƐ ŝŶĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐ ĨĂĐƚŽƌƐĂƌĞϲϭ
ďĞůŝĞǀĞĚƚŽďĞŝŶǀŽůǀĞĚŝŶƐƵĐŚĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶƐ;ϰϯͿ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐďǇǁŚŝĐŚĞǆĞƌĐŝƐĞďƌŝŶŐϲϮ
ĂďŽƵƚĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶƐŶŽƚĚŝƌĞĐƚůǇĚĞƉĞŶĚĞŶƚŽŶƐŚĞĂƌƐƚƌĞƐƐĂƌĞŶŽƚĨƵůůǇƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚĂŶĚϲϯ
ŵĂǇƌĞůĂƚĞƚŽĂǀĂƌŝĞƚǇŽĨƐƚŝůůƵŶŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚĨĂĐƚŽƌƐ͘ϲϰ
ĞůůͲĚĞƌŝǀĞĚ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ĂƐ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ďŝŽŵĂƌŬĞƌƐ ůŝŶŬĞĚ ƚŽ ŽďĞƐŝƚǇ ;ϭϵͿ͕ϲϱ
ĚǇƐůŝƉŝĚĂĞŵŝĂ ;ϭͿ͕ ĂŶĚ ĐŽƌŽŶĂƌǇ ĂƌƚĞƌǇ ĚŝƐĞĂƐĞ ;ϯ͕ ϮϱͿ͘ /Ŷ ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŽĨϲϲ
ƐĞǀĞƌĂů ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞ ǀĂƌŝĞƚŝĞƐ ĂƌĞ ĨŽƵŶĚ ŝŶ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ƉŽƐƚ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ;ϭϭ͕ ϯϭ͕ ϯϰ͕ ϰϴ͕ ϰϵͿ͘ Ɛ ƐŵĂůůϲϳ
ŵĞŵďƌĂŶĞͲĚĞƌŝǀĞĚǀĞƐŝĐůĞƐ;ĚŝĂŵĞƚĞƌфϭђŵͿ͕ƚŚĞŝƌƉŚĞŶŽƚǇƉĞĚĞƉĞŶĚƐŽŶƚŚĞŝƌĐĞůůŽĨŽƌŝŐŝŶĂŶĚϲϴ
ƐƚŝŵƵůƵƐ ŽĨ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ;Ϯϵ͕ ϰϳͿ͘ WůĂƚĞůĞƚͲĚĞƌŝǀĞĚ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ;WDsƐͿ ĂƌĞ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ĂďƵŶĚĂŶƚϲϵ
ĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ;Ϯϰ͕ϰϴ͕ϰϵͿ͕ĂŶĚ ŝŶǀŝƚƌŽƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶŽĨƉůĂƚĞůĞƚƐǁŝƚŚƚŚƌŽŵďŝŶϳϬ
;ϳͿ͕ŶŽƌĂĚƌĞŶĂůŝŶĞ;ϱϰͿ͕ />Ͳϲ;ϰϮͿ͕ĂŶĚƐŚĞĂƌƐƚƌĞƐƐ;ϯϵ͕ϰϰͿ ŝŶĚƵĐĞƐŚĞĚĚŝŶŐŽĨWDsƐ͕ǁŚĞƌĞĂƐŚŝŐŚϳϭ
ƐŚĞĂƌ ƐƚƌĞƐƐ ĚŽǁŶƌĞŐƵůĂƚĞƐ ƚŚĞ ƐŚĞĚĚŝŶŐ ŽĨ ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ;DsƐͿ ĨƌŽŵ ĐƵůƚƵƌĞĚϳϮ
ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĐĞůůƐ;ϱϲͿ͘ϳϯ
WůĂƐŵĂWDsĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞŽĐĐƵƌƐĚƵƌŝŶŐƌĞĐŽǀĞƌǇĨƌŽŵŵĂǆŝŵĂů;ϭϭͿĂŶĚƐƵďŵĂǆŝŵĂů;ϯϰ͕ϯϲ͕ϰϴ͕ϰϵͿϳϰ
ĞǆĞƌĐŝƐĞƉƌŽƚŽĐŽůƐ͕ǁŚĞƌĞĂƐĂ ůĞƐƐƉƌŽŶŽƵŶĐĞĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞŽƌ ĐŽŵƉůĞƚĞůǇĂďƐĞŶƚĂůƚĞƌĂƚŝŽŶ ŝŶƉůĂƐŵĂϳϱ
Ds;ϯϭ͕ϯϰ͕ϰϴ͕ϰϵͿ͕ĞƌǇƚŚƌŽĐǇƚĞ;ϭϭͿĂŶĚŵŽŶŽĐǇƚĞŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ;ϭϭ͕ϰϴ͕ϰϵͿŚĂƐďĞĞŶŽďƐĞƌǀĞĚ͘ϳϲ
dŚĞĚǇŶĂŵŝĐƐŽĨWDsĚƵƌŝŶŐĞǆĞƌĐŝƐĞ͕ŚŽǁĞǀĞƌ͕ŝƐƵŶŬŶŽǁŶĂŶĚƚŚĞŝŵƉĂĐƚŽĨĞǆĞƌĐŝƐĞŝŶƚĞŶƐŝƚǇŽŶϳϳ
ĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞŚĂƐŶŽƚďĞĞŶĞǆƉůŽƌĞĚ͘^ĞǀĞƌĂů ŝŶƚƌĂǀĂƐĐƵůĂƌ ĨĂĐƚŽƌƐŬŶŽǁŶƚŽϳϴ
ƐƚŝŵƵůĂƚĞ ŝŶ ǀŝƚƌŽWDs ĂŶĚ DsƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ;Ϯϵ͕ ϯϵ͕ ϰϰ͕ ϱϰͿ ĂƌĞŵŽĚƵůĂƚĞĚ ďǇ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ͘ϳϵ
ĞĐĂƵƐĞǀĂƐĐƵůĂƌƐŚĞĂƌƐƚƌĞƐƐ ŝƐĞǆƉĞĐƚĞĚƚŽŝŶĐƌĞĂƐĞǁŝƚŚǁŽƌŬƌĂƚĞ͕ĂŶĚĞůĞǀĂƚĞĚƐŚĞĂƌĨŽƌĐĞƐĂƌĞϴϬ
ƐƚƌŽŶŐĂŐŽŶŝƐƚƐƐƚŝŵƵůĂƚŝŶŐĞǆǀŝǀŽŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞďůĞďďŝŶŐ ĨƌŽŵƉůĂƚĞůĞƚƐ͕ǁĞĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚƚŚĂƚWDsƐϴϭ
ǁŽƵůĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ĚƵƌŝŶŐ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ͕ ǁŚĞƌĞĂƐ Ds ƌĞůĞĂƐĞ ǁŽƵůĚ ďĞϴϮ
ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚďǇĞůĞǀĂƚĞĚƐŚĞĂƌƐƚƌĞƐƐ;ϱϲͿ͘ϴϯ
ĞǇŽŶĚ ďĞŝŶŐ ƐŝŵƉůĞ ŝŶĞƌƚ ƉůĂƐŵĂ ŵĞŵďƌĂŶĞ ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ͕ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ĂƌĞ ŶŽǁ ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ ĂƐϴϰ
ďŝŽĂĐƚŝǀĞ ďůŽŽĚ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚƐ ĐĂƉĂďůĞ ŽĨ ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŶŐ ǁŝƚŚ ĚŝǀĞƌƐĞ ĐĞůů ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚŚĞϴϱ
ǀĂƐĐƵůĂƌ ĞŶĚŽƚŚĞůŝƵŵ ;ϰϳͿ͘ ĞƌƚĂŝŶ DsƐ ŝƐŽůĂƚĞĚ ĨƌŽŵ ĐĞůů ĐƵůƚƵƌĞ ĞǆŚŝďŝƚ ƉĂƌĂĐƌŝŶĞ ĞĨĨĞĐƚƐ͖ϴϲ
ƐƚŝŵƵůĂƚŝŶŐ ŝŶĨůĂŵŵĂƚŝŽŶ͕ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ƐƵƉĞƌŽǆŝĚĞ ĂŶŝŽŶ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ǁŚŝůĞ ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ ŶŝƚƌŝĐ ŽǆŝĚĞϴϳ
ďŝŽĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ ŝŶ ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ĐĞůůƐ ;ϴ͕ ϭϰͿ͘ ĞƉƌĞƐƐĞĚ ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ĨƵŶĐƚŝŽŶ ŚĂƐ ĂůƐŽ ďĞĞŶϴϴ


ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ĂƌƚĞƌŝĞƐ ĞǆƉŽƐĞĚ ƚŽ ĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ĨƌŽŵ ĐĂƌĚŝĂĐ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂŶĚ ƉƌĞͲĞĐůĂŵƉƚŝĐϴϵ
ǁŽŵĞŶ͕ďƵƚŶŽƚĨƌŽŵĂƉƉĂƌĞŶƚůǇŚĞĂůƚŚǇĚŽŶŽƌƐ;ϲ͕ϱϱͿ͘/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚ͕WDsƐŵĂǇƉƌŽƚĞĐƚĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůϵϬ
ĐĞůůƐĨƌŽŵĂƉŽƉƚŽƐŝƐ;ϯϬͿĂŶĚƐƚŝŵƵůĂƚĞĂŶŐŝŽŐĞŶĞƐŝƐŝŶǀŝƚƌŽ;ϳ͕ϯϬͿĂŶĚŝŶǀŝǀŽ;ϳͿ͘dŚĞƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂůϵϭ
ƌĞůĞǀĂŶĐĞŽĨŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐƉƌŽĚƵĐĞĚǁŝƚŚĞǆĞƌĐŝƐĞƵƉŽŶƚŚĞǀĂƐĐƵůĂƌĞŶĚŽƚŚĞůŝƵŵ͕ŚŽǁĞǀĞƌ͕ŚĂƐŶŽƚϵϮ
ďĞĞŶ ĞǆƉůŽƌĞĚ ďƵƚ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ǁĞ ƉŽƐƚƵůĂƚĞĚ ƚŚĂƚ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ĨŽƌŵĞĚ ĚƵƌŝŶŐϵϯ
ĞǆĞƌĐŝƐĞďŽƵƚƐ ĐŽƵůĚďĞ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶǀĂƐĐƵůĂƌĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶƐ͕ ůĞĂĚŝŶŐ ƚŽĂƉƌŽůŝĨĞƌĂƚŝǀĞĂŶĚĂŶŐŝŽŐĞŶŝĐϵϰ
ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůƉŚĞŶŽƚǇƉĞ͘ϵϱ
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ǁĞ ĂŝŵĞĚ ;ϭͿ ƚŽ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞ ƚŚĞ ŝŵƉĂĐƚ ŽĨŵŽĚƵůĂƚŝŶŐ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ ŽŶ ƚŚĞ ƚŝŵĞͲϵϲ
ĐŽƵƌƐĞ ŽĨ WDs ĂŶĚ Ds ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĚƵƌŝŶŐ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ĂŶĚ ƌĞĐŽǀĞƌǇ͖ ;ϮͿ ƚŽ ĞǆĂŵŝŶĞ ƉƵƚĂƚŝǀĞϵϳ
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ďĞƚǁĞĞŶ ƐŚĞĂƌ ƐƚƌĞƐƐ ĂŶĚŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĚƵƌŝŶŐ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ŝŶ ǀŝǀŽ͖ ;ϯͿ ĂŶĚ ƚŽϵϴ
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ ƚŚĞ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ŝŵƉĂĐƚ ŽĨ ĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ƉƌŽĚƵĐĞĚ ĚƵƌŝŶŐ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ŽŶϵϵ
ĂŶŐŝŽŐĞŶĞƐŝƐ͕ƉƌŽůŝĨĞƌĂƚŝŽŶ͕ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ͕ŽĨŚƵŵĂŶĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĐĞůůƐ͘tĞŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐĞĚƚŚĂƚWDsƐ͕ďƵƚϭϬϬ
ŶŽƚ DsƐ͕ ǁŽƵůĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ĚƵƌŝŶŐ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ǁŝƚŚ ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ͕ ĂŶĚ ƌĞŵĂŝŶ ĞůĞǀĂƚĞĚ ƵƉ ƚŽ ϭ Ś ƉŽƐƚͲϭϬϭ
ĞǆĞƌĐŝƐĞ͖ƚŚĂƚƚŚĞŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶWDsƐǁŽƵůĚďĞĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚƐŚĞĂƌƐƚƌĞƐƐĚƵƌŝŶŐĞǆĞƌĐŝƐĞ͖ĂŶĚƚŚĂƚϭϬϮ
ĞǆĞƌĐŝƐĞͲĚĞƌŝǀĞĚ ĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ǁŽƵůĚ ƐƚŝŵƵůĂƚĞ ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ĐĞůů ƉƌŽůŝĨĞƌĂƚŝŽŶ͕ŵŝŐƌĂƚŝŽŶϭϬϯ
ĂŶĚĂŶŐŝŽŐĞŶĞƐŝƐŝŶǀŝƚƌŽƚŽĂŐƌĞĂƚĞƌĞǆƚĞŶƚƚŚĂŶƚŚŽƐĞŝƐŽůĂƚĞĚĂƚƌĞƐƚ͘ϭϬϰ
ϭϬϱ
DĞƚŚŽĚƐϭϬϲ
ƚŚŝĐĂůĂƉƉƌŽǀĂůϭϬϳ
tƌŝƚƚĞŶ ŝŶĨŽƌŵĞĚĐŽŶƐĞŶƚǁĂƐŽďƚĂŝŶĞĚ ĨƌŽŵĂůůƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐƉƌŝŽƌ ƚĂŬŝŶŐƉĂƌƚ ŝŶ ƚŚĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͘ϭϬϴ
,ƵŵĂŶ ĂŶĚ ĐĞůů ĐƵůƚƵƌĞ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ ǁĞƌĞ ĂƉƉƌŽǀĞĚ ďǇ ƌƵŶĞů hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ >ŽŶĚŽŶϭϬϵ
ZĞƐĞĂƌĐŚƚŚŝĐƐŽŵŵŝƚƚĞĞ;ZϱϱͲϭϮĂŶĚZϯϵͲϭϯͿ͕ĂŶĚĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐǁĞƌĞƉĞƌĨŽƌŵĞĚŝŶĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞϭϭϬ
ǁŝƚŚƚŚĞĞĐůĂƌĂƚŝŽŶŽĨ,ĞůƐŝŶŬŝ͘ϭϭϭ
WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐϭϭϮ
EŝŶĞŚĞĂůƚŚǇǇŽƵŶŐƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ;ϮϱцϭǇƌ͕ϭ͘ϳϵцϬ͘Ϭϯŵ͕ϴϬ͘ϱцϰŬŐ͕sȩKϮŵĂǆϯ͘ϯцϬ͘Ϯ ů ͬŵŝŶ
ϭͿϭϭϯ
ĐŽŵƉůĞƚĞĚĂůůĨŝǀĞǀŝƐŝƚƐŽĨƚŚŝƐƐƚƵĚǇ͘sŽůƵŶƚĞĞƌƐǁĞƌĞǇŽƵŶŐůĞĂŶŵĂůĞŶŽŶͲƐŵŽŬĞƌƐ͕ǁŚŽǁĞƌĞĨƌĞĞϭϭϰ
ĨƌŽŵĐĂƌĚŝŽƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇĂŶĚŵĞƚĂďŽůŝĐĚŝƐĞĂƐĞƐ͕ĂŶĚŵŽƐƚůǇŝŶǀŽůǀĞĚŝŶƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶĂůƉŚǇƐŝĐĂůĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐϭϭϱ
;ƐĞůĨͲƌĞƉŽƌƚĞĚͿ͘ DŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ƵƐĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĐĞůů ĐƵůƚƵƌĞ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ĨƌŽŵ ƐĂŵƉůĞƐϭϭϲ
ĐŽůůĞĐƚĞĚĨƌŽŵĂƐƵďƐĞƚŽĨƚŚŝƐŐƌŽƵƉ;Ŷсϲ͖ϮϰцϭǇĞĂƌƐ͕ϭ͘ϳϵцϬ͘Ϭϰŵ͕ϴϮ͘ϱцϱ͘ϵŬŐ͕sȩKϮŵĂǆϯ͘ϯцϭϭϳ
Ϭ͘ϯůͬŵŝŶͿ͘ϭϭϴ
ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůĚĞƐŝŐŶϭϭϵ


dǁŽĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐǁĞƌĞƉĞƌĨŽƌŵĞĚƚŽ;ϭͿĞůƵĐŝĚĂƚĞƚŚĞƚŝŵĞͲĐŽƵƌƐĞŽĨŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞŝŶƚŚĞϭϮϬ
ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶŝŶƌĞƐƉŽŶƐĞƚǁŽŝŶƚĞŶƐŝƚŝĞƐŽĨĚǇŶĂŵŝĐĞǆĞƌĐŝƐĞ͕ǁŚŝůĞŐĂŝŶŝŶŐŝŶƐŝŐŚƚƐĂďŽƵƚƚŚĞƉŽƚĞŶƚŝĂůϭϮϭ
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ ŝŶǀŽůǀĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚŝƐ ƌĞƐƉŽŶƐĞ ŝŶ ǀŝǀŽ͖ ĂŶĚ ƚŽ ;ϮͿ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ ƚŚĞ ŝŵƉĂĐƚ ŽĨ ĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐϭϮϮ
ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ƉƌŽĚƵĐĞĚ ĚƵƌŝŶŐ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ƵƉŽŶ ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ƉƌŽůŝĨĞƌĂƚŝŽŶ͕ ĐŚĞŵŽƚĂǆŝƐ͕ ĂŶĚϭϮϯ
ĂŶŐŝŽŐĞŶĞƐŝƐŝŶǀŝƚƌŽ͘ϭϮϰ
ůů ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ĂƚƚĞŶĚĞĚ ƚŚĞ ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ ĨŽƌ Ϯ ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ ǀŝƐŝƚƐ͕ ĨŽůůŽǁĞĚ ďǇ ϯ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů ƚƌŝĂůƐϭϮϱ
ĚƵƌŝŶŐ ǁŚŝĐŚ ĞǆĞƌĐŝƐĞ Žƌ ƌĞƐƚŝŶŐ ĐŽŶƚƌŽů ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ŝŶ Ă ƚŚĞƌŵŽŶĞƵƚƌĂůϭϮϲ
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐǁĞƌĞĨĂŵŝůŝĂƌŝƐĞĚǁŝƚŚƚŚĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕ƚŚĞƐĞŵŝͲƌĞĐƵŵďĞŶƚϭϮϳ
ĐǇĐůĞĞƌŐŽŵĞƚĞƌ ;ŶŐŝŽ͕ >ŽĚĞ͕EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐͿĂŶĚ ƚŚĞŵĂǆŝŵĂů ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂůĞǆĞƌĐŝƐĞ ƚĞƐƚĂƚ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚϭϮϴ
ǀŝƐŝƚ ƚŽŵŝŶŝŵŝƐĞ ƉŽƐƐŝďůĞ ůĞĂƌŶŝŶŐ ĞĨĨĞĐƚƐ͘ ĨƚĞƌ Ăƚ ůĞĂƐƚ ϰϴ Ś ŽĨ ƌĞĐŽǀĞƌǇ͕ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ŚĂĚ ƚŚĞŝƌϭϮϵ
ŽǆǇŐĞŶƵƉƚĂŬĞ;sȩKϮͿ͕KϮŽƵƚƉƵƚ;sȩKϮͿĂŶĚĚĞƌŝǀĞĚǀĂƌŝĂďůĞƐĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚƵƐŝŶŐĂƌĂŵƉŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂůϭϯϬ
ƚĞƐƚǁŝƚŚ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĐŽůůĞĐƚŝŽŶŽĨ ĞǆƉŝƌĞĚŐĂƐĞƐƵƐŝŶŐŽƉĞŶͲĐŝƌĐƵŝƚ ƐƉŝƌŽŵĞƚƌǇ ;YƵĂƌŬϮ͕ŽƐŵĞĚ͕ϭϯϭ
/ƚĂůǇͿ͘ƌŝĞĨůǇ͕ƚŚĞƚĞƐƚƐƚĂƌƚĞĚǁŝƚŚƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐĐǇĐůŝŶŐĂƚϴϬƌƉŵĂƚĂƉŽǁĞƌŽƵƚƉƵƚŽĨϮϱtǁŝƚŚĂϭϯϮ
ƌĂŵƉ ƐůŽƉĞ ŽĨ Ϯϱt ͬ ŵŝŶ͘ dŚĞǇ ĐǇĐůĞĚ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ ƵŶƚŝů ƚŚĞ ůŝŵŝƚ ŽĨ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ƚŽůĞƌĂŶĐĞ͕ ĂŶĚ Ăϭϯϯ
ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŽƌǇƐƚĞƉƚĞƐƚƚŽĞǆŚĂƵƐƚŝŽŶǁĂƐƉĞƌĨŽƌŵĞĚĂĨƚĞƌϱŵŝŶŽĨƌĞĐŽǀĞƌǇĂƚĂƌĞůĂƚŝǀĞŝŶƚĞŶƐŝƚǇϱйϭϯϰ
ĂďŽǀĞƚŚĞŝƌƌĂŵƉƉĞĂŬƉŽǁĞƌŽƵƚƉƵƚ;ϰϲͿ͘ĂƚĂǁĞƌĞĂŶĂůǇƐĞĚƵƐŝŶŐϭϬƐŵŽǀŝŶŐĂǀĞƌĂŐĞǁŝŶĚŽǁƐϭϯϱ
ĂŶĚƚŚĞŵĂǆŝŵĂůŽǆǇŐĞŶƵƉƚĂŬĞ;sȩKϮŵĂǆͿǁĂƐĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚĂƐƚŚĞŚŝŐŚĞƐƚsȩKϮŽďƚĂŝŶĞĚĚƵƌŝŶŐƚŚĞϭϯϲ
ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂů ƚĞƐƚ͘ dŚĞ ĨŝƌƐƚ ǀĞŶƚŝůĂƚŽƌǇ ƚŚƌĞƐŚŽůĚ ;sdϭͿ ǁĂƐ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ƵƐŝŶŐ Ă ƚǁŽ ĐƌŝƚĞƌŝĂϭϯϳ
ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶŵĞƚŚŽĚ͕ ĐŽŵƉƌŝƐŝŶŐ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ĚĞĨůĞĐƚŝŽŶ ƉŽŝŶƚ ŝŶ ƚŚĞ sȩKϮʹsȩKϮ ĐƵƌǀĞ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ƉŽŝŶƚϭϯϴ
ǁŚĞŶ ƚŚĞ ǀĞŶƚŝůĂƚŽƌǇ ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ ŽĨKϮ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚǁŝƚŚŽƵƚ Ă ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚ ƌŝƐĞ ŝŶ ƚŚĞ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ KϮϭϯϵ
ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ;ϵͿ͘ϭϰϬ
dŚĞ ůĂƐƚ ƚŚƌĞĞ ǀŝƐŝƚƐ ǁĞƌĞ ƚŚĞ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů ƚƌŝĂůƐ͘ WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ĂƌƌŝǀĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ ŝŶ ƚŚĞϭϰϭ
ŵŽƌŶŝŶŐ͕ ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ ϭ͘ϱ Ś ĂĨƚĞƌ Ă ůŝŐŚƚ ďƌĞĂŬĨĂƐƚ ĂŶĚ ƌĞƐƚĞĚ ĨŽƌ ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ ϯϬŵŝŶ ĚƵƌŝŶŐϭϰϮ
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͘dŚĞĨŝƌƐƚŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƚŽŽŬƉůĂĐĞĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇϮϬŵŝŶĂĨƚĞƌĐĂŶŶƵůĂƚŝŽŶ͘ƵƌŝŶŐϭϰϯ
ƚŚĞ ƌĞƐƚŝŶŐĐŽŶƚƌŽů ƚƌŝĂů ;KEͿƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ƌĞŵĂŝŶĞĚ ŝŶĂƐĞŵŝͲƌĞĐƵŵďĞŶƚƉŽƐŝƚŝŽŶ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƚŚĞϭϰϰ
ƉƌŽƚŽĐŽů ;ϮϰϬŵŝŶͿǁŚŝůĞďůŽŽĚƐĂŵƉůĞƐǁĞƌĞŽďƚĂŝŶĞĚĂƚďĂƐĞůŝŶĞ͕ϯϬ͕ϲϬ͕ϴϬ͕ϭϬϬ͕ϭϮϬ͕ϭϱϬ͕ϭϴϬϭϰϱ
ĂŶĚϮϰϬŵŝŶŽĨ ƚŚĞƉƌŽƚŽĐŽů͘,ĂĞŵŽĚǇŶĂŵŝĐŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐǁĞƌĞŽďƚĂŝŶĞĚĂƚ ƐŝŵŝůĂƌ ƚŝŵĞͲƉŽŝŶƚƐ͘ϭϰϲ
ǆĞƌĐŝƐĞ ƚƌŝĂůƐǁĞƌĞƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ŝŶ ƌĂŶĚŽŵŽƌĚĞƌ͘&Žƌ ƚŚĞŵŽĚĞƌĂƚĞ ŝŶƚĞŶƐŝƚǇĞǆĞƌĐŝƐĞ ƚƌŝĂů ;D/Ϳ͕ϲϬϭϰϳ
ŵŝŶ ŽĨ ĐǇĐůŝŶŐ Ăƚ ϴϬй ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬƌĂƚĞ ƌĞůĂƚŝǀĞ ƚŽ sdϭ ;ŝ͘Ğ͘ ϰϲ ц Ϯй ŽĨ sȩKϮŵĂǆͿ ǁĂƐ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚϭϰϴ
ĨŽůůŽǁĞĚďǇϭϴϬŵŝŶŽĨƌĞƐƚ;ƌĞĐŽǀĞƌǇƉĞƌŝŽĚͿ͕ǁŚĞƌĞĂƐĚƵƌŝŶŐƚŚĞŚĞĂǀǇĞǆĞƌĐŝƐĞŝŶƚĞŶƐŝƚǇƚƌŝĂů;,/Ϳϭϰϵ
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ĐǇĐůĞĚĂƚϯϬйŽĨ ƚŚĞĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞďĞƚǁĞĞŶƚŚĞǁŽƌŬƌĂƚĞ ƌĞůĂƚŝǀĞ ƚŽƚŚĞŝƌ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůsdϭϭϱϬ
ĂŶĚ sȩKϮŵĂǆ ;ŝ͘Ğ͘ ϲϳ ц Ϯй ŽĨ ƚŚĞŝƌ sȩKϮŵĂǆͿ͘ dŚĞ ĚĞůƚĂ ŵĞƚŚŽĚ ǁĂƐ ƐĞůĞĐƚĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ,/ ƉƌŽƚŽĐŽůϭϱϭ
ďĞĐĂƵƐĞ ŝƚ ƌĞĚƵĐĞƐ ƚŚĞ ǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ŝŶƚĞƌ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ ;ϯϱͿ͕ ĂŶĚ ƚŚĞϭϱϮ


ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨĞǆĞƌĐŝƐĞĚŽŵĂŝŶƐĂƐŵŽĚĞƌĂƚĞĂŶĚŚĞĂǀǇŝŶƚĞŶƐŝƚǇǁĂƐďĂƐĞĚŽŶƉƌĞǀŝŽƵƐǁŽƌŬ;ϲϬͿ͘ϭϱϯ
dŚĞƚŚƌĞĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů ƚƌŝĂůƐǁĞƌĞƐĞƉĂƌĂƚĞĚďǇĂƚ ůĞĂƐƚŽŶĞǁĞĞŬƚŽƌĞĚƵĐĞƉŽƚĞŶƚŝĂůĐƵŵƵůĂƚŝǀĞϭϱϰ
ĞĨĨĞĐƚƐŽĨďůŽŽĚƐĂŵƉůŝŶŐ͘ϭϱϱ
dŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ƐĞƚ ŽĨ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ƚŚĞ ŝŵƉĂĐƚ ŽĨ ĞǆĞƌĐŝƐĞͲĚĞƌŝǀĞĚ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ŽŶϭϱϲ
ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ĐĞůůƐ͘ ƵůƚƵƌĞ ƐƚƵĚŝĞƐǁĞƌĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ďǇ ŝŶĐƵďĂƚŝŶŐ ŚƵŵĂŶ ƵŵďŝůŝĐĂů ǀĞŝŶ ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůϭϱϳ
ĐĞůůƐ ;,hsƐͿǁŝƚŚ ĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐŽďƚĂŝŶĞĚ ĨƌŽŵĂ ƐƵďƐĞƚŽĨ ƚŚĞƉƌĞǀŝŽƵƐĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůϭϱϴ
ŐƌŽƵƉ Ăƚ ƌĞƐƚ ;ƌDsƐͿ Žƌ ĚƵƌŝŶŐ ŚĞĂǀǇ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ;ĞǆDsƐͿ͘ ŶĚŽƚŚĞůŝĂů ĐĞůů ĐĂƉĂĐŝƚǇ ƚŽ ŵŝŐƌĂƚĞ͕ϭϱϵ
ƉƌŽůŝĨĞƌĂƚĞ͕ ƌĞƉĂŝƌ Ă ĚŝƐƚƵƌďĞĚ ŵŽŶŽůĂǇĞƌ͕ ĂŶĚ ĨŽƌŵ ƚƵďƵůĞͲůŝŬĞ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ŝŶ ǀŝƚƌŽǁĂƐ ĂƐƐĞƐƐĞĚ͘ϭϲϬ
ǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐǁĞƌĞƉĞƌĨŽƌŵĞĚďǇƐƵƉƉůĞŵĞŶƚŝŶŐƚŚĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůŵĞĚŝĂǁŝƚŚŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ͘&^Žƌϭϲϭ
s'&ǁĂƐ ƵƐĞĚ ĂƐ ƉŽƐŝƚŝǀĞ ĐŽŶƚƌŽů͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ƐƵƉĞƌŶĂƚĂŶƚ ŽĨŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞ ƉĞůůĞƚƐ ;ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞ ĨƌĞĞϭϲϮ
ƉůĂƐŵĂͿǁĂƐƵƐĞĚĂƐĂŶŝŶƚĞƌŶĂůĐŽŶƚƌŽů͘ϭϲϯ
,ƵŵĂŶĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐϭϲϰ
ĂƚŚĞƚĞƌƉůĂĐĞŵĞŶƚĂŶĚďůŽŽĚƐĂŵƉůĞƐƚŽƌĂŐĞϭϲϱ
sĞŶŽƵƐďůŽŽĚƐĂŵƉůĞƐǁĞƌĞƚĂŬĞŶĚƵƌŝŶŐƚŚĞKE͕D/ĂŶĚ,/ƚƌŝĂůƐ͘hƉŽŶĂƌƌŝǀĂů͕ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐƌĞƐƚĞĚϭϲϲ
ŝŶƚŚĞƐƵƉŝŶĞƉŽƐŝƚŝŽŶ ŝŶĂƋƵŝĞƚƌŽŽŵĂŶĚĂŶϭϴŐĂƵŐĞĐĂŶŶƵůĂ ;sĞŶĨůŽŶ͕ĞĐƚŽŶ͕ŝĐŬƐŽŶĂŶĚϭϲϳ
ŽŵƉĂŶǇ͕h^ͿǁĂƐŝŶƐĞƌƚĞĚŝŶƚŽĂƐƵƉĞƌĨŝĐŝĂůĂŶƚĞĐƵďŝƚĂůǀĞŝŶŽĨƚŚĞĂƌŵ͘Ϭ͘ϵйEĂůƐŽůƵƚŝŽŶ;ϭϲϴ
WŽƐŝ&ůƵƐŚ͕ĞĐƚŽŶ͕ŝĐŬƐŽŶĂŶĚŽŵƉĂŶǇ͕h^ͿǁĂƐĨůƵƐŚĞĚƚŚƌŽƵŐŚƚŚĞĐĂŶŶƵůĂƚŽŵĂŝŶƚĂŝŶƉĂƚĞŶĐǇϭϲϵ
ĨŽůůŽǁŝŶŐĞĂĐŚďůŽŽĚĚƌĂǁ͘^ĂŵƉůĞƐǁĞƌĞŽďƚĂŝŶĞĚǁŝƚŚŽƵƚǀĞŶŽƵƐƐƚĂƐŝƐĂŶĚƚŚĞĨŝƌƐƚϯŵůŽĨďůŽŽĚϭϳϬ
ǁĞƌĞĚŝƐĐĂƌĚĞĚ͘ŽůůĞĐƚĞĚďůŽŽĚǁĂƐ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇŵŝǆĞĚ ŝŶ ƚƵďĞƐ ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐϬ͘ϭϮϵŵŽů ͬ ů ƐŽĚŝƵŵϭϳϭ
ĐŝƚƌĂƚĞ ;^ŝŐŵĂͲůĚƌŝĐŚ͕ h^Ϳ Žƌ ϴ ŵŐ ŽĨ d ;^ĂƌƐƚĞĚƚ͕ 'ĞƌŵĂŶǇͿ͘ ,Đƚ͕ ,ď͕ ĂŶĚ ůĂĐƚĂƚĞ ǁĞƌĞϭϳϮ
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚŝŶǁŚŽůĞďůŽŽĚƐĂŵƉůĞƐ͘WůĂƚĞůĞƚƌŝĐŚƉůĂƐŵĂǁĂƐŽďƚĂŝŶĞĚďǇĐĞŶƚƌŝĨƵŐĂƚŝŽŶĂƚϯϬϬǆŐϭϳϯ
ĂƚϰΣĨŽƌϭϬŵŝŶ͘dƐĂŵƉůĞƐǁĞƌĞĂůŝƋƵŽƚĞĚŝŶƚƵďĞƐĂŶĚƐƚŽƌĞĚĂƚͲϴϬΣ͘^ŽĚŝƵŵĐŝƚƌĂƚĞƉůĂƐŵĂϭϳϰ
ƵŶĚĞƌǁĞŶƚ Ă ƐĞĐŽŶĚ ĐĞŶƚƌŝĨƵŐĂƚŝŽŶ ƐƚĞƉ Ăƚ ϭϱ͕ϬϬϬ ǆ Ő Ăƚ ϰΣ ĨŽƌ ϭϬ ŵŝŶ ƚŽ ŽďƚĂŝŶ ƉůĂƚĞůĞƚ ƉŽŽƌϭϳϱ
ƉůĂƐŵĂ ;WWWͿ͘ůŝƋƵŽƚƐǁĞƌĞ ƐƚŽƌĞĚĂƚ ͲϴϬ Σ ĨŽƌŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƋƵĂŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽƌ ĨƵƌƚŚĞƌ ĐĞůů ĐƵůƚƵƌĞϭϳϲ
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͘ϭϳϳ
^ǇƐƚĞŵŝĐĂŶĚ>ŝŵď,ĂĞŵŽĚǇŶĂŵŝĐƐϭϳϴ
ƌƚĞƌŝĂů ďůŽŽĚ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ĂŶĚ ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞ ;,ZͿ ǁĞƌĞ ƌĞĐŽƌĚĞĚ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ ƵƐŝŶŐ Ă &ŝŶŽŵĞƚĞƌΠ WƌŽϭϳϵ
ĚĞǀŝĐĞ;&ŝŶĂƉƌĞƐƐDĞĚŝĐĂů^ǇƐƚĞŵƐ͕EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐͿƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚƚŚĞϯĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůƚƌŝĂůƐ͘WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ͛ƐϭϴϬ
ƐƚƌŽŬĞ ǀŽůƵŵĞ ;^sͿ ǁĂƐ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ĨƌŽŵ ĂƉŝĐĂů ĨŽƵƌ ĐŚĂŵďĞƌ ĞĐŚŽĐĂƌĚŝŽŐƌĂƉŚǇ ;ƉŚĂƐĞĚ ĂƌƌĂǇϭϴϭ
ƉƌŽďĞ͕ sŝǀŝĚ ϳ͕ '͕ h<Ϳ͘ DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ǁŝƚŚ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ŝŶ ƚŚĞ ƐĞŵŝĚĞĐƵďŝƚƵƐϭϴϮ
ƉŽƐŝƚŝŽŶŽŶ ƚŚĞŝƌ ůĞĨƚ ƐŝĚĞ͕ǁŚŝĐŚǁĂƐĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚďǇƚŝůƚŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞĐƵŵďĞŶƚĐǇĐůĞĞƌŐŽŵĞƚĞƌ͘ŶĚϭϴϯ
ĚŝĂƐƚŽůŝĐ ĂŶĚ ĞŶĚ ƐǇƐƚŽůŝĐ ůĞĨƚ ǀĞŶƚƌŝĐƵůĂƌ ĂƌĞĂƐǁĞƌĞ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ƵƐŝŶŐ ĐŚŽWĂĐ ƐŽĨƚǁĂƌĞ ;ǀĞƌƐŝŽŶϭϴϰ


ϭϭϮ͕'͕h<ͿĂŶĚǀŽůƵŵĞƐĐĂůĐƵůĂƚĞĚƵƐŝŶŐ ƚŚĞƐŝŶŐůĞƉůĂŶĞ^ŝŵƉƐŽŶ͛ƐŵĞƚŚŽĚ ;ϯϯͿ͘ƚ ůĞĂƐƚ ƚŚƌĞĞϭϴϱ
ŚĞĂƌƚ ĐǇĐůĞƐǁĞƌĞ ƐĞůĞĐƚĞĚ ĨŽƌ ĂŶĂůǇƐŝƐ͘ĂƌĚŝĂĐŽƵƚƉƵƚ ;Yȩ ͿǁĂƐ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚĂƐ ^sŵƵůƚŝƉůŝĞĚďǇ ƚŚĞϭϴϲ
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ,Z͘Yȩ ĂƐǁĞůůĂƐ^sǁĞƌĞĞƐƚŝŵĂƚĞĚĨƌŽŵƚŚĞ&ŝŶŽŵĞƚĞƌΠWƌŽŝŶƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐǁŚĞƌĞƚŚĞϭϴϳ
ĞĐŚŽĐĂƌĚŝŽŐƌĂƉŚŝĐ ƌĞĐŽƌĚŝŶŐƐ ĐŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ Žƌ ǁĞƌĞ ŽĨ ůŽǁ ƋƵĂůŝƚǇ͘ Yȩ  ŽĨ ϱ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐϭϴϴ
ŽďƚĂŝŶĞĚĚƵƌŝŶŐĚŝǀĞƌƐĞƌĞƐƚŝŶŐĂŶĚĞǆĞƌĐŝƐĞĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐĚŝƐƉůĂǇĞĚĂŵŽĚĞƌĂƚĞĂŐƌĞĞŵĞŶƚďĞƚǁĞĞŶϭϴϵ
ĞĐŚŽĐĂƌĚŝŽŐƌĂƉŚŝĐ ĂŶĚ DŽĚĞůĨůŽǁ ŵĞƚŚŽĚƐ͕ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŵĞĂŶ ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ ŽĨ ͲϬ͘ϱ ů ͬ ŵŝŶ ŶŽƚ ďĞŝŶŐϭϵϬ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĨƌŽŵ Ϭ ;ƐŝŶŐůĞ ƐĂŵƉůĞ d ƚĞƐƚ W х Ϭ͘Ϭϱ͖ ϵϱй ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ ŝŶƚĞƌǀĂůƐ͗ ϰ͘ϭ ƚŽ Ͳϱ͘ϮͿ͕ ĂŶĚ ŶŽϭϵϭ
ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂůďŝĂƐ;WхϬ͘ϬϱͿ͘ϭϵϮ
hƉƉĞƌ ĂŶĚ ůŽǁĞƌ ůŝŵď ŚĂĞŵŽĚǇŶĂŵŝĐƐ ǁĞƌĞ ĂƐƐĞƐƐĞĚ ďǇ ǀĂƐĐƵůĂƌ ƵůƚƌĂƐŽŶŽŐƌĂƉŚǇ ǁŝƚŚ Ă ŵƵůƚŝͲϭϵϯ
ĨƌĞƋƵĞŶĐǇůŝŶĞĂƌĂƌƌĂǇƚƌĂŶƐĚƵĐĞƌ;sŝǀŝĚϳƵůƚƌĂƐŽƵŶĚ͕'͕h<ͿƚŽĞǆĂŵŝŶĞƚŚĞƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉďĞƚǁĞĞŶϭϵϰ
ŚĂĞŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ĐŚĂŶŐĞƐ ĂŶĚ ĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͘ dŚĞ ůĞĨƚ ďƌĂĐŚŝĂů ĂƌƚĞƌǇ ǁĂƐϭϵϱ
ĂƐƐĞƐƐĞĚĂƚƌĞƐƚĂŶĚĚƵƌŝŶŐůĞŐĞǆĞƌĐŝƐĞ͘ůŽŽĚĨůŽǁǁĂƐĐĂůĐƵůĂƚĞĚĂƐƚŚĞƉƌŽĚƵĐƚŽĨsŵĞĂŶǆʋǆ;Ϯϭϵϲ
ͬ ϰͿ ǆ ϲϬ͖ ĂŶĚ ǀĂƐĐƵůĂƌ ƐŚĞĂƌ ƌĂƚĞ ;^ZͿǁĂƐ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ĂƐ ϰ ǆ sŵĞĂŶ ͬ ͕ǁŚĞƌĞ sŵĞĂŶ ƌĞĨĞƌƐ ƚŽϭϵϳ
ǁĞŝŐŚƚĞĚ ƚŝŵĞ ĂǀĞƌĂŐĞĚ ŵĞĂŶ ŽƉƉůĞƌ ǀĞůŽĐŝƚǇ͕ ĂŶĚ  ƌĞĨĞƌƐ ƚŽ ǀĞƐƐĞů ĚŝĂŵĞƚĞƌ ;ϰ͕ ϱϯͿ͘ dŚĞϭϵϴ
ĐŽŵŵŽŶ ĨĞŵŽƌĂů ĂƌƚĞƌǇ ǁĂƐ ĂƐƐĞƐƐĞĚ Ăƚ ďĂƐĞůŝŶĞ ĂŶĚ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƌĞĐŽǀĞƌǇ͕ ďƵƚ ŝƚ ĐŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞϭϵϵ
ĂƐƐĞƐƐĞĚĚƵƌŝŶŐĞǆĞƌĐŝƐĞĚƵĞƚŽƚŚĞĚǇŶĂŵŝĐŶĂƚƵƌĞŽĨĐǇĐůŝŶŐ͘,ĞŶĐĞ͕ůĞŐďůŽŽĚĨůŽǁĚƵƌŝŶŐĞǆĞƌĐŝƐĞϮϬϬ
ǁĂƐĞƐƚŝŵĂƚĞĚĂƐƐƵŵŝŶŐƚǁŽůĞŐďůŽŽĚĨůŽǁсĞǆĞƌĐŝƐĞYȩ Ͳ;ƌĞƐƚŝŶŐYȩ нĞǆĞƌĐŝƐĞƚǁŽĂƌŵďůŽŽĚĨůŽǁͿ͘ϮϬϭ
DŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƋƵĂŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶϮϬϮ
WůĂƚĞůĞƚ ƉŽŽƌ ƉůĂƐŵĂ ƐĂŵƉůĞƐǁĞƌĞ ƚŚĂǁĞĚ Ăƚ ƌŽŽŵ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ĂŶĚ &Đ ƌĞĐĞƉƚŽƌƐǁĞƌĞ ďůŽĐŬĞĚϮϬϯ
ǁŝƚŚ,ƵŵĂŶdƌƵ^ƚĂŝŶ&ĐydD;ŝŽ>ĞŐĞŶĚ͕h^ͿĨŽƌϭϬŵŝŶ͘^ĂŵƉůĞƐǁĞƌĞŝŶĐƵďĂƚĞĚŝŶƚŚĞĚĂƌŬĨŽƌϮϱϮϬϰ
ŵŝŶǁŝƚŚWĐŽŶũƵŐĂƚĞĚĂŶƚŝͲŚƵŵĂŶϲϮ;ͲƐĞůĞĐƚŝŶ͖ŝŽ>ĞŐĞŶĚ͕h^͖ĂƚϭϴђŐͬŵůͿ͕ĂŶĚWͬǇϱϮϬϱ
ĂŶƚŝͲŚƵŵĂŶϰϭ ;ŝŶƚĞŐƌŝŶɲϮď͖ŝŽ>ĞŐĞŶĚ͕h^͖ Ăƚ Ϯ͘ϬϰђŐ ͬŵůͿ ĨůƵŽƌĞƐĐĞŶƚ ĂŶƚŝďŽĚŝĞƐ͘ ^ĂŵƉůĞƐϮϬϲ
ǁĞƌĞ ĚŝůƵƚĞĚ ϭ͗ϰϬ ŝŶ Ϭ͘Ϯ ђŵ ĨŝůƚĞƌĞĚ W^ ĂŶĚ ĐĞŶƚƌŝĨƵŐĞĚ ĨŽƌ ϭϱŵŝŶ Ăƚ ϭϳ͕ϵϲϬ ǆ Ő ĂŶĚ ϰΣ͘ dŚĞϮϬϳ
ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞ ƉĞůůĞƚ ǁĂƐ ƌĞƐƵƐƉĞŶĚĞĚ ŝŶ W^͘ DŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ǁĂƐ ƋƵĂŶƚŝĨŝĞĚ ƵƐŝŶŐ ĂŶϮϬϴ
/ŵĂŐĞ^ƚƌĞĂŵǆΠDĂƌŬ // ŝŵĂŐŝŶŐ ĨůŽǁ ĐǇƚŽŵĞƚĞƌ ;ŵŶŝƐ ŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ͕ h^Ϳ ƵƐŝŶŐ /E^W/Z ƐŽĨƚǁĂƌĞϮϬϵ
;ŵŶŝƐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ͕h^Ϳ͕ǁŝƚŚϲϬǆŵĂŐŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘ůůĞǀĞŶƚƐǁĞƌĞĐŽůůĞĐƚĞĚĂŶĚƐĂŵƉůĞĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶϮϭϬ
ǁĂƐůŝŵŝƚĞĚƚŽŶŽůĞƐƐƚŚĂŶϭ͕ϬϬϬĞǀĞŶƚƐŝŶƚŚĞĞǆƉĞĐƚĞĚWDsŐĂƚĞ͘dŚĞĂƉƌŝŽƌŝĐŚŽŝĐĞĨŽƌWDsŐĂƚĞϮϭϭ
ƌĞůŝĞĚŽŶƉƌĞǀŝŽƵƐĞǀŝĚĞŶĐĞŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐƚŚĂƚWDsƐĂƌĞŵŽƌĞƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞƚŽĂŶĞǆĞƌĐŝƐĞƐƚŝŵƵůƵƐƚŚĂŶϮϭϮ
DsƐ͘^ŝŶŐůĞͲƐƚĂŝŶĞĚƐĂŵƉůĞƐǁĞƌĞƵƐĞĚƚŽĐƌĞĂƚĞĂŵƵůƚŝͲƐƚĂŝŶŝŶŐĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶŵĂƚƌŝǆ͘Ϯϭϯ
ĂƚĂ ǁĞƌĞ ĂŶĂůǇƐĞĚ ŽĨĨͲůŝŶĞ ǁŝƚŚ /^ ƐŽĨƚǁĂƌĞ ;ǀĞƌƐŝŽŶ ϲ͘ϭ͕ ŵŶŝƐ ŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ͕ h^Ϳ ƵƐŝŶŐ ĂŶϮϭϰ
ĂĚĂƉƚĞĚ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞ ŐĂƚŝŶŐ ƐƚƌĂƚĞŐǇ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ ďǇ ŽƚŚĞƌƐ ;ϮϰͿ͘ ƌŝĞĨůǇ͕ ĂĨƚĞƌ ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ͕Ϯϭϱ
ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐǁĞƌĞĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚĂƐĞǀĞŶƚƐďĞůŽǁϭђŵĚŝĂŵĞƚĞƌƵƐŝŶŐĐĂůŝďƌĂƚŝŽŶďĞĂĚƐ;&ůƵŽƌĞƐďƌŝƚĞ͕Ϯϭϲ
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WŽůǇƐĐŝĞŶĐĞƐ͕h^Ϳ͕ĂŶĚĚŝƐƉůĂǇĞĚǀĞƌǇ ůŽǁƐŝĚĞƐĐĂƚƚĞƌĂŶĚŵŽĚĞƌĂƚĞŵĞĂŶĨůƵŽƌĞƐĐĞŶĐĞ ŝŶƚĞŶƐŝƚǇϮϭϳ
ĨŽƌWͬǇϱ;WDsƐͿ͕ŽƌW;DsƐͿ;&ŝŐƵƌĞϭͿ;ϮϰͿ͘ƚŚƌĞƐŚŽůĚĨŽƌƉŽƐŝƚŝǀĞĞǀĞŶƚƐǁĂƐƐĞƚĂƐĂĚĂƉƚĞĚϮϭϴ
ĨƌŽŵƚŚĞĨůƵŽƌĞƐĐĞŶĐĞŵŝŶƵƐŽŶĞƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘Ϯϭϵ
WůĂƐŵĂŶŽƌĂĚƌĞŶĂůŝŶĞĂŶĚŝŶƚĞƌůĞƵŬŝŶͲϲƋƵĂŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶϮϮϬ
WůĂƐŵĂŶŽƌĂĚƌĞŶĂůŝŶĞĂŶĚ/>ͲϲĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶǁĞƌĞŵĞĂƐƵƌĞĚŝŶdƐĂŵƉůĞƐďǇĐŽŵŵĞƌĐŝĂů>/^ϮϮϭ
ŬŝƚƐ ;EŽƌĂĚƌĞŶĂůŝŶ >/^͕ /> /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͕'ĞƌŵĂŶǇ͖,ƵŵĂŶ />ͲϲYƵĂŶƚŝŬŝŶĞ͕ ZΘ ^ǇƐƚĞŵƐ͕h^Ϳ͘ϮϮϮ
^ĂŵƉůĞƐ ǁĞƌĞ ĂŶĂůǇƐĞĚ ŝŶ ĚƵƉůŝĐĂƚĞ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͛Ɛ ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ͘ dŚĞ ŵĞĂŶϮϮϯ
ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚŽĨǀĂƌŝĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶĚƵƉůŝĐĂƚĞƐǁĂƐϵ͘ϳйĨŽƌŶŽƌĂĚƌĞŶĂůŝŶĞĂŶĚϲйĨŽƌ/>Ͳϲ͘ϮϮϰ
tŚŽůĞďůŽŽĚŚĂĞŵĂƚŽĐƌŝƚ͕ŚĂĞŵŽŐůŽďŝŶ͕ůĂĐƚĂƚĞ͕ĂŶĚƉůĂƐŵĂǀŽůƵŵĞĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶƐϮϮϱ
KŶĞ ŵů ŽĨ ďůŽŽĚ ǁĂƐ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ ƚŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ,Đƚ͕ ,ď͕ ĂŶĚ ǁŚŽůĞ ďůŽŽĚ ůĂĐƚĂƚĞϮϮϲ
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͘,ĐƚǁĂƐĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚďǇƉĂĐŬĞĚĐĞůůǀŽůƵŵĞŵĞƚŚŽĚĂĨƚĞƌƐƚĂŶĚĂƌĚĐĞŶƚƌŝĨƵŐĂƚŝŽŶŽĨϮϮϳ
ƐŽĚŝƵŵͲŚĞƉĂƌŝŶŝǌĞĚ ĐĂƉŝůůĂƌǇ ƚƵďĞƐ ;ŵŝĐƌŽͲŚĂĞŵĂƚŽĐƌŝƚ ƚƵďĞƐ͕ ,ĂĞŵĂƚŽ^ƉŝŶ ϭϰϬϬ ĐĞŶƚƌŝĨƵŐĞ͕ϮϮϴ
,ĂǁŬƐůĞǇ͕h<Ϳ͘ůŽŽĚ,ďĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶǁĂƐŽďƚĂŝŶĞĚďǇƉŚŽƚŽŵĞƚƌŝĐĂŶĂůǇƐŝƐ;,ĞŵŽƵĞΠ,ďϮϬϭнϮϮϵ
^ǇƐƚĞŵ͕ ,ĞŵŽƵĞ ͕ ^ǁĞĚĞŶͿ͕ ĂŶĚ ůĂĐƚĂƚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ǁĂƐ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ƵƐŝŶŐ Ă ŝŽƐĞŶ ͲůŝŶĞϮϯϬ
ĂŶĂůǇƐĞƌ ;<& ŝĂŐŶŽƐƚŝĐƐ͕ h<Ϳ ĂĨƚĞƌ ĚĂŝůǇ ĐĂůŝďƌĂƚŝŽŶ͘  WůĂƐŵĂ ǀŽůƵŵĞ ƐŚŝĨƚƐ ǁĞƌĞ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ĂƐϮϯϭ
ĚĞƐĐƌŝďĞĚƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ;ϭϳͿ͘ϮϯϮ
ĞůůĐƵůƚƵƌĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐϮϯϯ
ƵůƚƵƌĞŽĨŚƵŵĂŶƵŵďŝůŝĐĂůǀĞŝŶĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĐĞůůƐϮϯϰ
,hsƐǁĞƌĞĐƵůƚŝǀĂƚĞĚŝŶĐƵůƚƵƌĞĨůĂƐŬƐ;dϳϱ͕^ĂƌƐƚĞĚƚ͕'ĞƌŵĂŶǇͿŝŶŐƌŽǁƚŚŵĞĚŝƵŵ;ŵĞĚŝƵŵϭϵϵϮϯϱ
ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĞĚǁŝƚŚϮϬй&^͕ϭϱђŐͬŵůĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĐĞůůŐƌŽǁƚŚƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ͕ϱhͬŵůŽĨŚĞƉĂƌŝŶ͕ϭϬϬϮϯϲ
hͬŵůͲϭϬϬђŐͬŵůŽĨƉĞŶŝĐŝůůŝŶͲƐƚƌĞƉƚŽŵǇĐŝŶ͕Ϭ͘ϲŵŐͬŵůƉǇƌƵǀĂƚĞ͕ĂŶĚϮϬŵD,W^Ϳ͕ĂƚϯϳΣŝŶϮϯϳ
ϱй KϮ͕ǁŝƚŚ ŚĂůĨŵĞĚŝƵŵ ĐŚĂŶŐĞƐ ĞǀĞƌǇ ϰϴ ʹ ϳϮ Ś͘ ĞůůƐǁĞƌĞ ƌĞŵŽǀĞĚ ĨƌŽŵǁĞůůƐǁŝƚŚ ƚƌǇƉƐŝŶϮϯϴ
ǁŚĞŶ ŵŽŶŽůĂǇĞƌƐ ďĞĐĂŵĞ ϲϬ ʹ ϴϬй ĐŽŶĨůƵĞŶƚ ĨŽƌ ƉĂƐƐĂŐŝŶŐ Žƌ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͘ ǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞϮϯϵ
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚǁŝƚŚĐĞůůƐďĞƚǁĞĞŶƉĂƐƐĂŐĞϯʹϲ͘ϮϰϬ
DŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůŵĞĚŝƵŵƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶϮϰϭ
KŶƚŚĞĚĂǇŽĨƚŚĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͕WWWǀŝĂůƐǁĞƌĞƚŚĂǁĞĚĂƚƌŽŽŵƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕ĚŝůƵƚĞĚϭ͗ϭŝŶW^͕ĂŶĚϮϰϮ
ŝƐŽůĂƚĞĚďǇĐĞŶƚƌŝĨƵŐĂƚŝŽŶ ĨŽƌϭŚĂƚϭϳ͕ϱϬϬŐĂƚϰ ΣĂƐĂĚĂƉƚĞĚĨƌŽŵŽƚŚĞƌƐ ;ϲ͕ϱϱͿ͘ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůϮϰϯ
ŵĞĚŝĂǁĞƌĞƉƌĞƉĂƌĞĚďǇƐƵƐƉĞŶĚŝŶŐƚŚĞŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƉĞůůĞƚƚŽŝƚƐŽƌŝŐŝŶĂůĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶŝŶ&^ĨƌĞĞϮϰϰ
ŐƌŽǁƚŚ ŵĞĚŝƵŵ ĨŽƌ ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ǁŽƵŶĚͲŚĞĂůŝŶŐ ĂƐƐĂǇƐ͕ Žƌ ƚŽ ĚŽƵďůĞ ƚŚĞ ŽƌŝŐŝŶĂů ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞϮϰϱ
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŝŶ ŵĞĚŝƵŵ ϭϵϵ ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĞĚ ǁŝƚŚ ƉĞŶŝĐŝůůŝŶͲƐƚƌĞƉƚŽŵǇĐŝŶ ĂŶĚ ŚĞƉĂƌŝŶ ĨŽƌϮϰϲ
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ƉƌŽůŝĨĞƌĂƚŝŽŶŽƌƚƵďƵůĞĨŽƌŵĂƚŝŽŶĂƐƐĂǇƐ;ĚŝůƵƚĞĚƚŽƚŚĞŽƌŝŐŝŶĂůĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶŝŶƐƵďƐĞƋƵĞŶƚƐƚĞƉƐŽĨϮϰϳ
ƚŚŽƐĞ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ ĂƐƐĂǇƐͿ͘ dŚƵƐ͕ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ǁĞƌĞ ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ Ăƚ ƚŚĞŝƌ ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂůϮϰϴ
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚŝŶƉůĂƐŵĂƐĂŵƉůĞƐĂƚďĂƐĞůŝŶĞ;Ğ͘Ő͘Ϯϰ͘ϭǆϭϬϯWDsͬђů;Ϯϱ͘ϵ͕ϮϬ͘ϬͿ͕ĂŶĚϮϰϵ
ϭϮ͘ϰ ǆ ϭϬϯ Ds ͬ ђů ;ϭϰ͘ϯ͕ ϭϬ͘ϲͿ͖ ŵĞĚŝĂŶ ;ϵϲй ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ ŝŶƚĞƌǀĂůƐͿ͕ Ŷ с ϱ ƉĞƌ ĂƐƐĂǇͿ Žƌ ĚƵƌŝŶŐϮϱϬ
ĞǆĞƌĐŝƐĞ ;Ğ͘Ő͘ϰϵ͘ϵǆϭϬϯWDsͬђů ;ϲϯ͘ϳ͕ϰϭ͘ϴͿ͕ ĂŶĚϭϮ͘ϳǆϭϬϯDsͬђů ;ϭϰ͘ϯ͕ϭϬ͘ϱͿ͖ŵĞĚŝĂŶ ;ϵϲйϮϱϭ
ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ ŝŶƚĞƌǀĂůƐͿ͕ Ŷ сϱƉĞƌ ĂƐƐĂǇͿ͘ dŚĞƉůĂƐŵĂ ƐƵƉĞƌŶĂƚĂŶƚŽďƚĂŝŶĞĚ ĂĨƚĞƌ ĐĞŶƚƌŝĨƵŐĂƚŝŽŶǁĂƐϮϱϮ
ƵƐĞĚƚŽŵĂŬĞƐĞƉĂƌĂƚĞĂůŝƋƵŽƚƐŽĨŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞĨƌĞĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůŵĞĚŝĂ͘ZĞƐƵůƚƐĨƌŽŵĂƉŝůŽƚƐƚƵĚǇϮϱϯ
ĐŽŶĨŝƌŵĞĚǀĞƌǇůŽǁĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐŽĨŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐŝŶƚŚĞƐĞƉůĂƐŵĂƐƵƉĞƌŶĂƚĂŶƚƐĂŵƉůĞƐ;ŝ͘Ğ͘ϵцϮйϮϱϰ
ƉŽƐŝƚŝǀĞ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞ ĞǀĞŶƚƐ ŝŶ ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞ ƉĞůůĞƚ ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ͖ Ŷ с ϰͿ͘ ,ĞŶĐĞ͕Ϯϱϱ
ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞ ĨƌĞĞ ƉůĂƐŵĂ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů ŵĞĚŝƵŵ ǁĂƐ ƵƐĞĚ ĂƐ ĂŶ ŝŶƚĞƌŶĂů ĐŽŶƚƌŽů ŝŶ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚϮϱϲ
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͘Ϯϱϳ
WƌŽůŝĨĞƌĂƚŝŽŶĂƐƐĂǇϮϱϴ
WƌŽůŝĨĞƌĂƚŝŽŶŽĨ,hsƐǁĂƐƋƵĂŶƚŝĨŝĞĚƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ƚŚŝĂǌŽů ďůƵĞ ƚĞƚƌĂǌŽůŝƵŵďƌŽŵŝĚĞ ;DddͿ ĂƐƐĂǇ ŝŶϮϱϵ
Ϭ͘ϱй ŐĞůĂƚŝŶ ƉƌĞͲĐŽĂƚĞĚ ϵϲ ǁĞůů ƉůĂƚĞƐ͘  ƚŽƚĂů ŽĨ ϱϬ ђů ŽĨ ƚŚĞ ĐĞůů ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ ;Ϯ͕ϬϬϬ ĐĞůůƐͿ ǁĂƐϮϲϬ
ƐĞĞĚĞĚ ŝŶ ĞĂĐŚ ǁĞůů ĨŽůůŽǁĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĂĚĚŝƚŝŽŶ ŽĨ ϱϬ ђů ŽĨ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů ŵĞĚŝƵŵ͘ ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůϮϲϭ
ŵĞĚŝƵŵǁŝƚŚϮϬй&^ƐĞƌǀĞĚĂƐƉŽƐŝƚŝǀĞĐŽŶƚƌŽůƐ͘ĨƚĞƌϰϴŚĞĂĐŚǁĞůůǁĂƐŝŶĐƵďĂƚĞĚǁŝƚŚƚŚĞDddϮϲϮ
ƐŽůƵƚŝŽŶ ĨŽƌ Ă ĨƵƌƚŚĞƌϰŚ͘ůů ďƵƚϯϬђůǁĂƐ ƌĞŵŽǀĞĚĂŶĚ ƚŚĞǁĞůůƐǁĞƌĞ ŝŶĐƵďĂƚĞĚ ĨŽƌϭϬŵŝŶ ŝŶϮϲϯ
D^KďĞĨŽƌĞ ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ ĂŶĂůǇƐĞƐǁĞƌĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ Ăƚ ϱϰϬ ŶŵƵƐŝŶŐ ĂŵŝĐƌŽ ƉůĂƚĞ ƌĞĂĚĞƌ ;>ǆϴϬϴ͕Ϯϲϰ
ŝŽdĞŬ /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͕ h^Ϳ͘ dŚĞ ĂǀĞƌĂŐĞ ŽĨ ƋƵĂĚƌƵƉůŝĐĂƚĞƐ ǁĂƐ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ĂŶĚ ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ ĂƐ ĂϮϲϱ
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŽĨƚŚĞŶĞŐĂƚŝǀĞĐŽŶƚƌŽůĐŽŶĚŝƚŝŽŶ͘Ϯϲϲ
DŝŐƌĂƚŝŽŶĂƐƐĂǇϮϲϳ
DŝŐƌĂƚŝŽŶŽĨ,hsƐƚŽǁĂƌĚŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐǁĞůůƐǁĂƐĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚƵƐŝŶŐĂŵŽĚŝĨŝĞĚϰϴǁĞůůϮϲϴ
ŽǇĚĞŶ ĐŚĂŵďĞƌ ;Wϰϴ͕EĞƵƌŽWƌŽďĞ͕h^Ϳ͘ ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůŵĞĚŝƵŵ ;ƌDsƐ͕ ĞǆDsƐ͕ŽƌŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞϮϲϵ
ĨƌĞĞƐƵƉĞƌŶĂƚĂŶƚͿǁĂƐůŽĂĚĞĚŝŶƚŽůŽǁĞƌĐŚĂŵďĞƌǁĞůůƐƚŽĨŽƌŵĂƐůŝŐŚƚŵĞŶŝƐĐƵƐ͕ƚŚĞŶĂƉƌĞͲĐŽĂƚĞĚϮϳϬ
ŐĞůĂƚŝŶ ƉŽůǇĐĂƌďŽŶĂƚĞ ĨŝůƚĞƌ ǁĂƐ ƉŽƐŝƚŝŽŶĞĚ ŽǀĞƌ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ĐŚĂŵďĞƌ͘tĞůůƐ ůŽĂĚĞĚ ǁŝƚŚ ϭϬй &^Ϯϳϭ
ƐĞƌǀĞĚ ĂƐ ƉŽƐŝƚŝǀĞ ĐŽŶƚƌŽůƐ͘ dŚĞ ƵƉƉĞƌ ĐŚĂŵďĞƌ ǁĂƐ ĂƐƐĞŵďůĞĚ ĂŶĚ ůŽĂĚĞĚ ǁŝƚŚ ϱϬ ђů ŽĨ ĂϮϳϮ
ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶŽĨƐĞƌƵŵƐƚĂƌǀĞĚĐĞůůƐŝŶŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞĨƌĞĞŵĞĚŝƵŵ;Ϯϱ͕ϬϬϬĐĞůůƐͿ͕ĂŶĚŝŶĐƵďĂƚĞĚĨŽƌϰŚ͘Ϯϳϯ
ĚŚĞƌĞŶƚ ĐĞůůƐ ŽŶ ƚŚĞ ƵŶĚĞƌƐŝĚĞ ŽĨ ƚŚĞ ĨŝůƚĞƌǁĞƌĞ ĨŝǆĞĚǁŝƚŚŵĞƚŚĂŶŽů ĂŶĚ ƐƚĂŝŶĞĚǁŝƚŚ'ŝĞŵƐĂ͘Ϯϳϰ
dŚƌĞĞ ŝŵĂŐĞƐ ŽĨ ĞĂĐŚ ǁĞůů ĂĐƋƵŝƌĞĚ Ăƚ ƌĂŶĚŽŵ ůŽĐĂƚŝŽŶƐ ǁĞƌĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ǁŝƚŚ ĂŶ ǆŝŽƐŬŽƉ ϮϮϳϱ
ŵŝĐƌŽƐĐŽƉĞ;ĞŝƐƐ͕'ĞƌŵĂŶǇͿĂƚϮϬǆŽďũĞĐƚŝǀĞŵĂŐŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕ĂŶĚƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨŵŝŐƌĂƚĞĚĐĞůůƐǁĞƌĞϮϳϲ
ĐŽƵŶƚĞĚ ǁŝƚŚ /ŵĂŐĞ: ƐŽĨƚǁĂƌĞ ;ǀĞƌƐŝŽŶ ϭ͘ϰϴ͕ EĂƚŝŽŶĂů /ŶƐƚŝƚƵƚĞƐ ŽĨ ,ĞĂůƚŚ͕ h^Ϳ͘ dŚĞ ĂǀĞƌĂŐĞ ŽĨϮϳϳ
ƚƌŝƉůŝĐĂƚĞƐǁĂƐĞǆƉƌĞƐƐĞĚĂƐĂƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŽĨƉŽƐŝƚŝǀĞĐŽŶƚƌŽůƐ͘Ϯϳϴ


^ĐƌĂƚĐŚǁŽƵŶĚͲŚĞĂůŝŶŐĂƐƐĂǇϮϳϵ
dŚĞ ƐĐƌĂƚĐŚ ǁŽƵŶĚͲŚĞĂůŝŶŐ ĂƐƐĂǇ ǁĂƐ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ ƚŚĞ ŝŵƉĂĐƚ ŽĨ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ŽŶϮϴϬ
,hsƐƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐƚŚĞƌĞƉĂŝƌƉƌŽĐĞƐƐ͘ĞůůƐǁĞƌĞƐĞĞĚĞĚŽŶŐĞůĂƚŝŶƉƌĞͲĐŽĂƚĞĚϵϲǁĞůůƉůĂƚĞƐĂŶĚϮϴϭ
ŝŶĐƵďĂƚĞĚĂƚϯϳΣŝŶϱйKϮƵŶƚŝůĐĞůůƐďĞĐĂŵĞĂůŵŽƐƚĐŽŶĨůƵĞŶƚ͘KŶƚŚĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůĚĂǇĂŶĚĂĨƚĞƌϮϴϮ
ϰŚŽĨƐĞƌƵŵƐƚĂƌǀĂƚŝŽŶ͕ĂƐĐƌĂƚĐŚǁĂƐŵĂĚĞďǇĚŝƐƚƵƌďŝŶŐƚŚĞĐĞůůŵŽŶŽůĂǇĞƌǁŝƚŚĂϮϬϬђůƉŝƉĞƚƚĞϮϴϯ
ƚŝƉ͘ůůŵĞĚŝƵŵǁĂƐĂƐƉŝƌĂƚĞĚĂŶĚƌĞƉůĂĐĞĚǁŝƚŚĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůŵĞĚŝƵŵ͘DĞĚŝƵŵƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĞĚǁŝƚŚϮϴϰ
ϮϬй&^ƐĞƌǀĞĚĂƐƉŽƐŝƚŝǀĞĐŽŶƚƌŽů͘/ŵĂŐĞƐǁĞƌĞŽďƚĂŝŶĞĚĂƚďĂƐĞůŝŶĞĂŶĚĂĨƚĞƌϯ͘ϱŚŽĨŝŶĐƵďĂƚŝŽŶϮϴϱ
ƵƐŝŶŐĂŶ ŝŶǀĞƌƚĞĚŵŝĐƌŽƐĐŽƉĞ;ǆŝŽǀĞƌƚϮϬϬD͕ĞŝƐƐ͕'ĞƌŵĂŶǇͿĂƚϭϬǆŽďũĞĐƚŝǀĞŵĂŐŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘dŚĞϮϴϲ
ĐĞůůĨƌĞĞĂƌĞĂǁĂƐŵĞĂƐƵƌĞĚƵƐŝŶŐ/ŵĂŐĞ:ƐŽĨƚǁĂƌĞ;ǀĞƌƐŝŽŶϭ͘ϰϴ͕EĂƚŝŽŶĂů/ŶƐƚŝƚƵƚĞƐŽĨ,ĞĂůƚŚ͕h^Ϳ͕Ϯϴϳ
ĂŶĚ ƚŚĞǁŽƵŶĚ ĐůŽƐƵƌĞǁĂƐ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ďǇ ƐƵďƚƌĂĐƚŝŶŐ ƚŚĞ ĐĞůů ĨƌĞĞ ĂƌĞĂ ŽďƚĂŝŶĞĚ ƉŽƐƚ ŝŶĐƵďĂƚŝŽŶϮϴϴ
ĨƌŽŵƚŚĞďĂƐĞůŝŶĞŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ͘dŚĞĂǀĞƌĂŐĞŽĨƋƵĂĚƌƵƉůŝĐĂƚĞƐĨŽƌĞĂĐŚĐŽŶĚŝƚŝŽŶǁĂƐĞǆƉƌĞƐƐĞĚĂƐϮϴϵ
ĂƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŽĨƚŚĞǁŽƵŶĚĐůŽƐƵƌĞŽďƐĞƌǀĞĚŝŶƚŚĞŶĞŐĂƚŝǀĞĐŽŶƚƌŽůĐŽŶĚŝƚŝŽŶ͘ϮϵϬ
dƵďƵůĞĨŽƌŵĂƚŝŽŶĂƐƐĂǇϮϵϭ
dŚĞĂŶŐŝŽŐĞŶŝĐƉŽƚĞŶƚŝĂůŽĨŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐǁĂƐĂƐƐĞƐƐĞĚďǇĂƚƵďƵůĞĨŽƌŵĂƚŝŽŶĂƐƐĂǇ͘ƌŝĞĨůǇ͕ϵϲǁĞůůϮϵϮ
ƉůĂƚĞƐǁĞƌĞĐŽĂƚĞĚǁŝƚŚďĂƐĞŵĞŶƚŵĞŵďƌĂŶĞƉƌŽƚĞŝŶŐĞů;'ĞůƚƌĞǆΠ͕dŚĞƌŵŽ&ŝƐŚĞƌ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ͕h<ͿŽŶϮϵϯ
ŝĐĞĂƚϳϴђůƉĞƌĐŵϮ͘dŚĞŐĞůǁĂƐŐĞŶƚůǇƐƉƌĞĂĚǁŝƚŚĐŽŵďŝƚŝƉŝŶƐĞƌƚƐ͕ĂŶĚƚŚĞƉůĂƚĞǁĂƐŝŶĐƵďĂƚĞĚĂƚϮϵϰ
ϯϳΣƚŽĂůůŽǁƚŚĞŐĞůƚŽƐŽůŝĚŝĨǇ;ϮϬͿ͘^ĞƌƵŵƐƚĂƌǀĞĚĐĞůůƐǁĞƌĞƐƵƐƉĞŶĚĞĚŝŶĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůŵĞĚŝƵŵϮϵϱ
ϭϵϵ ;ǁŝƚŚ ƉĞŶŝĐŝůůŝŶͲƐƚƌĞƉƚŽŵǇĐŝŶ ĂŶĚ Ϭ͘ϱй &^Ϳ͕ ĂŶĚ ϱϬ ђů ŽĨ ĐĞůů ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ ;ϭϬ͕ϬϬϬ ĐĞůůƐͿ ǁĞƌĞϮϵϲ
ŝŶĐƵďĂƚĞĚ ŝŶ'ĞůƚƌĞǆΠƉƌĞͲĐŽĂƚĞĚǁĞůůƐǁŝƚŚϱϬђůŽĨĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůŵĞĚŝƵŵ͘s'&;ϱϬŶŐͬŵůͿǁĂƐϮϵϳ
ƵƐĞĚĂƐƉŽƐŝƚŝǀĞĐŽŶƚƌŽů͘tĞůůƐǁĞƌĞŝŵĂŐĞĚĂĨƚĞƌϮϰŚŽĨ ŝŶĐƵďĂƚŝŽŶƵƐŝŶŐĂŶǆŝŽsĞƌƚŵŝĐƌŽƐĐŽƉĞϮϵϴ
;ĞŝƐƐ͕'ĞƌŵĂŶǇͿĂƚϱǆŽďũĞĐƚŝǀĞŵĂŐŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘dŚĞŶƵŵďĞƌŽĨƚƵďƵůĞͲůŝŬĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕ĂŶĚďƌĂŶĐŚŝŶŐϮϵϵ
ƉŽŝŶƚƐ ŽĨ ϯ ĨŝĞůĚƐ ŽĨ ǀŝĞǁ ƉĞƌ ǁĞůů ǁĞƌĞ ĂǀĞƌĂŐĞĚ ƵƐŝŶŐ /ŵĂŐĞ: ƐŽĨƚǁĂƌĞ ;ǀĞƌƐŝŽŶ ϭ͘ϰϴ͕ EĂƚŝŽŶĂůϯϬϬ
/ŶƐƚŝƚƵƚĞƐ ŽĨ ,ĞĂůƚŚ͕ h^Ϳ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ĂǀĞƌĂŐĞ ŽĨ ƚŚƌĞĞ ǁĞůůƐ ƉĞƌ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ǁĂƐ ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ ĂƐ ĂϯϬϭ
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŽĨƚŚĞƌĞƐƵůƚƐŽďƐĞƌǀĞĚŝŶƚŚĞŶĞŐĂƚŝǀĞĐŽŶƚƌŽůĐŽŶĚŝƚŝŽŶ͘ϯϬϮ
>ŝƐƚŽĨŵĂƚĞƌŝĂůƐϯϬϯ
DĞĚŝƵŵ ϭϵϵ ;,ǇĐůŽŶĞ͖ dη ^,ϯϬϬϮϰ͘ϬϭͿ͕ ŵŽĚŝĨŝĞĚ ŵĞĚŝƵŵ ϭϵϵ ;ƉŚĞŶŽů ƌĞĚ͕ ůͲŐůƵƚĂŵŝŶĞ͕ ĂŶĚϯϬϰ
ƐŽĚŝƵŵŚǇĚƌŽŐĞŶĐĂƌďŽŶĂƚĞ ĨƌĞĞ͖dηDϯϳϲϵͿ͕Ddd ;dηDϱϲϱϱͿ͕s'& ;dηZWͲϳϱϳϰϲͿǁĞƌĞϯϬϱ
ĨƌŽŵ &ŝƐŚĞƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ;h<Ϳ͘ 'ĞůƚƌĞǆΠ ;dη ϭϰϭϯϮϬϮͿ ĂŶĚ &^ ;dη ϭϬϮϳϬͲϭϬϲͿ ǁĞƌĞ ĨƌŽŵ >ŝĨĞϯϬϲ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ;h<Ϳ͘&ĐƌĞĐĞƉƚŽƌďůŽĐŬŝŶŐƐŽůƵƚŝŽŶ;,ƵŵĂŶdƌƵƐƚĂŝŶ&Đy͖dηϰϮϮϯϬϮͿ͕WĂŶƚŝͲŚƵŵĂŶϯϬϳ
ϲϮ;dηϯϮϮϲϬϲͿĂŶĚWͬǇϱĂŶƚŝͲŚƵŵĂŶϰϭĂŶƚŝďŽĚŝĞƐ;dηϯϬϯϳϬϴͿǁĞƌĞĨƌŽŵŝŽ>ĞŐĞŶĚϯϬϴ
;h^Ϳ͖ ĂŶĚĐŽŵďŝƚŝƉƐƵƐĞĚ ĨŽƌ ĐŽĂƚŝŶŐƉůĂƚĞƐ ĨŽƌĂŶŐŝŽŐĞŶĞƐŝƐĂƐƐĂǇǁĞƌĞ ĨƌŽŵƉƉĞŶĚŽƌĨ ;Ϭ͘ϱŵů͕ϯϬϵ
dηϭϮϲϳϰϱϴϳ͕ƉƉĞŶĚŽƌĨ͕'ĞƌŵĂŶǇͿ͘ϯϭϬ


^ƚĂƚŝƐƚŝĐĂůĂŶĂůǇƐŝƐϯϭϭ
ůů ĚĂƚĂ ĂƌĞ ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ ĂƐ ŵĞĂŶ ц ^D͘ &Žƌ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƐƚƵĚǇ͕ ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ ǀĂƌŝĂďůĞƐ ŽǀĞƌ ƚŝŵĞ ĂŶĚϯϭϮ
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ǁĞƌĞ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ďǇ ƚǁŽͲǁĂǇ ƌĞƉĞĂƚĞĚ ŵĞĂƐƵƌĞƐ EKs͘ /Ĩ Ă ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ &ͲƌĂƚŝŽ ǁĂƐϯϭϯ
ŽďƐĞƌǀĞĚ ĨŽƌ ƚŝŵĞ ǆ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ ƚŚĞ ƵŶŶĞƚƚ͛Ɛ ƚĞƐƚ ĨŽƌ ŵƵůƚŝƉůĞ ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ ǁĂƐϯϭϰ
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚƚŽĐŽŵƉĂƌĞǁŝƚŚŝŶͲĐŽŶĚŝƚŝŽŶƌĞƐƵůƚƐǀƐďĂƐĞůŝŶĞǀĂůƵĞƐ͘ĞƚǁĞĞŶͲĐŽŶĚŝƚŝŽŶĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐϯϭϱ
ĂĐƌŽƐƐ ƚŝŵĞǁĞƌĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚǁŝƚŚ ƌĞƉĞĂƚĞĚŵĞĂƐƵƌĞEKsǁŝƚŚ ŽŶĨĞƌƌŽŶŝ ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶ͘ ǁŝƚŚŝŶϯϭϲ
ƐƵďũĞĐƚƌĞƉĞĂƚĞĚŵĞĂƐƵƌĞƐŵƵůƚŝƉůĞƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶǁĂƐƉĞƌĨŽƌŵĞĚƚŽĞǆĂŵŝŶĞƚŚĞƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉďĞƚǁĞĞŶϯϭϳ
ĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ͕ŚĂĞŵŽĚǇŶĂŵŝĐƐ͕ĂŶĚďŝŽĐŚĞŵŝĐĂůǀĂƌŝĂďůĞƐ;ϱͿ͘ /ŶǀŝƚƌŽĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐǁĞƌĞϯϭϴ
ĐŽŵƉĂƌĞĚ ǁŝƚŚ ŽŶĞͲǁĂǇ ƌĞƉĞĂƚĞĚ ŵĞĂƐƵƌĞƐ EKs͕ ĂŶĚ ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ ďĞƚǁĞĞŶ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ǁĞƌĞϯϭϵ
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚďǇƚŚĞůĞĂƐƚƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞǁŚĞŶĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ&ƌĂƚŝŽǁĂƐŽďƐĞƌǀĞĚ͘ϯϮϬ
ƵĞ ƚŽ ƚĞĐŚŶŝĐĂů ŝƐƐƵĞƐ͕ ĚĂƚĂ ŽĨ ŽŶĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ŚĂĚ ƚŽ ďĞ ĂĐƋƵŝƌĞĚ ƵƐŝŶŐ Ă ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƵůƚƌĂƐŽƵŶĚϯϮϭ
ƐǇƐƚĞŵ;WƌŽ^ŽƵŶĚ^^ϱϱϬϬ͕ůŽŬĂ͕ :ĂƉĂŶͿĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞĞǆĞƌĐŝƐĞ ƚƌŝĂůƐ͕ǁŝƚŚŶŽĚĂƚĂƌĞĐŽƌĚĞĚŽŶ ƚŚĞϯϮϮ
ĐŽŶƚƌŽů ĚĂǇ͘ ƵĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ ƌĂŶĚŽŵ ŶĂƚƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ŵŝƐƐŝŶŐ ĚĂƚĂ͕ Ă ŵĞĂŶ ƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶϯϮϯ
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ǁĂƐ ĂƉƉůŝĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ŵŝƐƐŝŶŐ ĚĂƚĂ ;ŝ͘Ğ͘ KE ƚƌŝĂůͿ͕ ŝŶƐƚĞĂĚ ŽĨ ƚŚĞ ůŝƐƚǁŝƐĞ ĚĞůĞƚŝŽŶϯϮϰ
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘ /Ŷ ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ ,ď ƌĞƐƵůƚƐ ĐŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ ĐŽůůĞĐƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ D/ ƉƌŽƚŽĐŽů ĨŽƌ ŽŶĞ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚϯϮϱ
ďĞĐĂƵƐĞŽĨƚĞĐŚŶŝĐĂůůŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ͕ƐŽĂƐŝŵŝůĂƌŵĞĂŶƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶĚĂƚĂƚƌĞĂƚŵĞŶƚǁĂƐƵƐĞĚ͘ϯϮϲ
'ĞŶĞƌĂůƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂůĂŶĂůǇƐĞƐǁĞƌĞƉĞƌĨŽƌŵĞĚƵƐŝŶŐƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂůƐŽĨƚǁĂƌĞ;^W^^ǀĞƌƐŝŽŶϮϬ͕ /D͕h^Ϳ͕ϯϮϳ
ǁŝƚŚƵŶŶĞƚƚ͛ƐƚĞƐƚĚĞƌŝǀĞĚĨƌŽŵ'ƌĂƉŚWĂĚWƌŝƐŵƐŽĨƚǁĂƌĞ;ǀĞƌƐŝŽŶϱ͘Ϭϯ͕'ƌĂƉŚWĂĚ^ŽĨƚǁĂƌĞ͕h^Ϳ͕ϯϮϴ
ĂŶĚƚŚĞǁŝƚŚŝŶƐƵďũĞĐƚƌĞƉĞĂƚĞĚŵĞĂƐƵƌĞƐŵƵůƚŝƉůĞƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶĐĂůĐƵůĂƚĞĚǁŝƚŚ^ŝŐŵĂWůŽƚ;ǀĞƌƐŝŽŶϭϯ͕ϯϮϵ
^ǇƐƚĂƚ^ŽĨƚǁĂƌĞ͕h<Ϳ͕ĂůǁĂǇƐƐĞƚƚŝŶŐƚŚĞƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞůĞǀĞůĂƚɲфϬ͘ϬϱĨŽƌĂůůĂŶĂůǇƐĞƐ͘ϯϯϬ
ϯϯϭ
ZĞƐƵůƚƐϯϯϮ
>ŝŵďĂŶĚƐǇƐƚĞŵŝĐŚĂĞŵŽĚǇŶĂŵŝĐƐϯϯϯ
ƐƚŝŵĂƚĞĚůĞŐďůŽŽĚĨůŽǁŝŶĐƌĞĂƐĞĚĚƵƌŝŶŐĐǇĐůŝŶŐĂƐĂĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨĞǆĞƌĐŝƐĞŝŶƚĞŶƐŝƚǇ;WфϬ͘ϬϱͿ͕ĂŶĚϯϯϰ
ŵĞĂƐƵƌĞĚůĞŐďůŽŽĚĨůŽǁƌĞŵĂŝŶĞĚĞůĞǀĂƚĞĚĂƚϱŵŝŶŽĨƌĞĐŽǀĞƌǇǁŝƚŚŵŽƌĞƉƌŽŶŽƵŶĐĞĚǀĂůƵĞƐĂĨƚĞƌϯϯϱ
,/ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ;W ф Ϭ͘ϬϱͿ ;&ŝŐƵƌĞ ϮͿ͘ ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕ ĞĂƌůǇ ƌĞĐŽǀĞƌǇ ĨĞŵŽƌĂů ĂƌƚĞƌǇŵĞĂŶ ^ZǁĂƐŚŝŐŚĞƌϯϯϲ
ƚŚĂŶ ďĂƐĞůŝŶĞ͕ ǁŝƚŚ ŐƌĞĂƚĞƌ ǀĂůƵĞƐ ĂĨƚĞƌ ŚĞĂǀǇ ĐǇĐůŝŶŐ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽŵŽĚĞƌĂƚĞ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ;W ф Ϭ͘ϬϱͿϯϯϳ
;dĂďůĞϭͿ͘dŚŝƐďůŽŽĚĨůŽǁĂŶĚ^ZƌĞƐƉŽŶƐĞŽĐĐƵƌƌĞĚŵŽƐƚůǇ ƚŚƌŽƵŐŚĂƌŝƐĞ ŝŶďůŽŽĚǀĞůŽĐŝƚǇ ƚŽƚŚĞϯϯϴ
ůŽǁĞƌ ůŝŵďƐ ;W ф Ϭ͘ϬϱͿ͕ ǁŝƚŚ ĂƌƚĞƌŝĂů ǀĂƐŽĚŝůĂƚŝŽŶ ;ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ŝŶ ĐŽŶĚƵŝƚ ǀĞƐƐĞů ĚŝĂŵĞƚĞƌͿ ƉůĂǇŝŶŐ Ăϯϯϵ
ƐŵĂůůĞƌƌŽůĞ;dĂďůĞϭͿ͘ϯϰϬ


ƵƌŝŶŐĞǆĞƌĐŝƐĞ͕ƚŚĞďƌĂĐŚŝĂůĂƌƚĞƌǇĚŝůĂƚĞĚĂŶĚŵĞĂŶďůŽŽĚǀĞůŽĐŝƚǇ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ;WфϬ͘ϬϱͿ;dĂďůĞϭͿ͕ϯϰϭ
ǁŝƚŚĂƌĞƐƵůƚĂŶƚƌŝƐĞŝŶĂƌŵďůŽŽĚĨůŽǁĚƵƌŝŶŐĞǆĞƌĐŝƐĞĂŶĚŝŶƚŽĞĂƌůǇƌĞĐŽǀĞƌǇ;WфϬ͘ϬϱͿ;&ŝŐƵƌĞϮͿ͘ϯϰϮ
dŚĞ ŚŝŐŚĞƌ ďůŽŽĚ ĨůŽǁ ƚŽ ƵƉƉĞƌ ůŝŵďƐ ĚƵƌŝŶŐ ŚĞĂǀǇ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ŵŽĚĞƌĂƚĞ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ǁĂƐ ŵŽƐƚůǇϯϰϯ
ĚƌŝǀĞŶďǇĐŚĂŶŐĞƐŝŶďůŽŽĚǀĞůŽĐŝƚǇ͕ƐŽŵĞĂŶďƌĂĐŚŝĂůĂƌƚĞƌǇ^ZǁĂƐĂƵŐŵĞŶƚĞĚĚƵƌŝŶŐĐǇĐůŝŶŐĂƐĂϯϰϰ
ĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨĞǆĞƌĐŝƐĞŝŶƚĞŶƐŝƚǇ;WфϬ͘ϬϱͿ͕ĂŶĚƌĞŵĂŝŶĞĚĞůĞǀĂƚĞĚĂƚϱŵŝŶŽĨŚĞĂǀǇĞǆĞƌĐŝƐĞƌĞĐŽǀĞƌǇϯϰϱ
;WфϬ͘ϬϱͿ͕ƌĞƚƵƌŶŝŶŐƚŽƌĞƐƚŝŶŐǀĂůƵĞƐďǇϮϬŵŝŶ͘ϯϰϲ
ĂƌĚŝĂĐ ŽƵƚƉƵƚ ǁĂƐ ĞůĞǀĂƚĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ĐǇĐůŝŶŐ ŝŶ ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ ;W ф Ϭ͘ϬϱͿϯϰϳ
;&ŝŐƵƌĞϮͿĂƐĂƌĞƐƵůƚŽĨŝŶĐƌĞĂƐĞƐŝŶ,ZĂŶĚ^s͕ǁŝƚŚĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐŝŶůĞĨƚǀĞŶƚƌŝĐƵůĂƌϯϰϴ
ĞŶĚͲĚŝĂƐƚŽůŝĐ ĂŶĚĞŶĚͲƐǇƐƚŽůŝĐ ǀŽůƵŵĞ ;dĂďůĞϮͿ͘ /Ŷ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ϱŵŝŶŽĨ ƌĞĐŽǀĞƌǇ ĂĨƚĞƌ,/ ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕Yȩ ϯϰϵ
ƌĞŵĂŝŶĞĚ ŚŝŐŚĞƌ ƚŚĂŶ ďĂƐĞůŝŶĞ ĂŶĚ KE ;W ф Ϭ͘ϬϱͿ͕ ǁŚĞƌĞĂƐ ŝƚ ƌĞƚƵƌŶĞĚ ƚŽ ǀĂůƵĞƐ ƐŝŵŝůĂƌ ƚŽ ƌĞƐƚϯϱϬ
ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƚŚĞ D/ ƉƌŽƚŽĐŽů ;W х Ϭ͘ϬϱͿ͘ DĞĂŶ ĂƌƚĞƌŝĂů ƉƌĞƐƐƵƌĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ĚƵƌŝŶŐ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ƌĞĂĐŚŝŶŐϯϱϭ
ŚŝŐŚĞƌǀĂůƵĞƐĚƵƌŝŶŐƚŚĞ,/ĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽƚŚĞD/ƉƌŽƚŽĐŽůĂƚϰϬŵŝŶ;WфϬ͘ϬϱͿďƵƚƋƵŝĐŬůǇƌĞƚƵƌŶĞĚƚŽϯϱϮ
ďĂƐĞůŝŶĞĂƚ ƚŚĞĞŶĚŽĨĞǆĞƌĐŝƐĞ͘DĞĂŶĂƌƚĞƌŝĂůƉƌĞƐƐƵƌĞĂƚ ϱŵŝŶŽĨ ƌĞĐŽǀĞƌǇ͕ŚŽǁĞǀĞƌ͕ǁĂƐ ůŽǁĞƌϯϱϯ
ĨŽůůŽǁŝŶŐƚŚĞ,/ĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽD/ƉƌŽƚŽĐŽůƌĞĨůĞĐƚŝŶŐĂƚĞŶĚĞŶĐǇĨŽƌƉŽƐƚͲĞǆĞƌĐŝƐĞŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶĂĨƚĞƌϯϱϰ
ƉƌŽůŽŶŐĞĚŚĞĂǀǇĞǆĞƌĐŝƐĞ;&ŝŐƵƌĞϮͿ͘ϯϱϱ
ŝƌĐƵůĂƚŝŶŐƉůĂƚĞůĞƚĂŶĚĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůͲĚĞƌŝǀĞĚŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐĂƚƌĞƐƚĂŶĚĚƵƌŝŶŐĞǆĞƌĐŝƐĞϯϱϲ
WDsĂŶĚDsĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐǁĞƌĞƐƚĂďůĞƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚƚŚĞϰŚŽĨƌĞƐƚŝŶŐĐŽŶƚƌŽůĂŶĚĚŝĚŶŽƚĐŚĂŶŐĞϯϱϳ
ǁŝƚŚŵŽĚĞƌĂƚĞĞǆĞƌĐŝƐĞ;WхϬ͘ϬϱͿ͘^ŝŵŝůĂƌůǇ͕DsĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐǁĞƌĞƵŶĂůƚĞƌĞĚďǇŚĞĂǀǇĞǆĞƌĐŝƐĞϯϱϴ
;&ŝŐƵƌĞϯͿ͘zĞƚ͕WDsĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐŝŶĐƌĞĂƐĞĚŵŽƌĞƚŚĂŶϮͲĨŽůĚďǇϯϬĂŶĚϲϬŵŝŶŽĨŚĞĂǀǇĞǆĞƌĐŝƐĞϯϱϵ
;WфϬ͘Ϭϱ͕&ŝŐƵƌĞϯͿĂĨƚĞƌǁŚŝĐŚƚŚĞǇĚĞĐƌĞĂƐĞĚ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ĂƐĞĐŽŶĚƌŝƐĞĂďŽǀĞďĂƐĞůŝŶĞǁĂƐĞǀŝĚĞŶƚϯϲϬ
ĂƚϲϬŵŝŶŽĨƌĞĐŽǀĞƌǇ;WфϬ͘ϬϱͿ͘dŚĞWDsĂƌĞĂƵŶĚĞƌƚŚĞƚŝŵĞͲĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶĐƵƌǀĞǁĂƐůĂƌŐĞƌĚƵƌŝŶŐϯϲϭ
,/ĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽKEĂŶĚD/ƚƌŝĂůƐ;ϭϱϰцϭϲǀƐ͘ϴϵцϲĂŶĚϭϬϴцϵǆϭϬϯWDsǆŚͬђů͕ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇͿ;WϯϲϮ
фϬ͘ϬϱͿ͘dŚĞƌĞǁĞƌĞŶŽĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐŝŶƚŚĞDsĂƌĞĂƵŶĚĞƌƚŚĞĐƵƌǀĞďĞƚǁĞĞŶKE;ϰϲцϯǆϭϬϯDsϯϲϯ
ǆŚͬђůͿ͕D/;ϰϲцϭǆϭϬϯDsǆŚͬђůͿĂŶĚ,/ƚƌŝĂůƐ;ϰϴцϯǆϭϬϯDsǆŚͬђůͿ͘ŚĂŶŐĞƐŝŶƉůĂƐŵĂϯϲϰ
ǀŽůƵŵĞĚŝĚŶŽƚĂĨĨĞĐƚƚŚĞŝŶĐƌĞĂƐĞƐŝŶWDsĚƵƌŝŶŐĂŶĚĂĨƚĞƌŚĞĂǀǇĞǆĞƌĐŝƐĞ;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇĚĂƚĂϭͿ͕ϯϲϱ
ĂŶĚƚŚƵƐƚŚĞĂĨŽƌĞŵĞŶƚŝŽŶĞĚƌĞƐƵůƚƐƌĞƉƌĞƐĞŶƚƵŶĐŽƌƌĞĐƚĞĚǀĂůƵĞƐ͘ϯϲϲ
ůŽŽĚǀĂƌŝĂďůĞƐϯϲϳ
WůĂƐŵĂǀŽůƵŵĞǁĂƐƌĞĚƵĐĞĚďǇďĞƚǁĞĞŶϭϬͲϭϯйĚƵƌŝŶŐĞǆĞƌĐŝƐĞ;WфϬ͘ϬϱͿ͕ďƵƚƌĞƚƵƌŶĞĚƚŽƌĞƐƚŝŶŐϯϲϴ
ǀĂůƵĞƐ ĞĂƌůǇ ŝŶ ƌĞĐŽǀĞƌǇ ĂĨƚĞƌŵŽĚĞƌĂƚĞ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ;W х Ϭ͘ϬϱͿ ;dĂďůĞ ϯͿ͕ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĐŚĂŶŐĞ ŝŶ ƉůĂƐŵĂϯϲϵ
ǀŽůƵŵĞƐƚŝůůĞǀŝĚĞŶƚϮϬŵŝŶĂĨƚĞƌŚĞĂǀǇĞǆĞƌĐŝƐĞ;WфϬ͘ϬϱͿ͘^ŝŶĐĞĐŚĂŶŐĞƐŝŶƉůĂƐŵĂǀŽůƵŵĞĚŝĚŶŽƚϯϳϬ
ĂĨĨĞĐƚƚŚĞŽǀĞƌĂůůŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƌĞƐƵůƚƐ;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇĚĂƚĂϭͿ͕ĚĂƚĂŽĨƚŚĞƌĞŵĂŝŶŝŶŐďůŽŽĚͲĚĞƌŝǀĞĚϯϳϭ
ǀĂƌŝĂďůĞƐ ĂƌĞ ĂůƐŽ ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ ǁŝƚŚŽƵƚ ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶ͘ WůĂƐŵĂ ŶŽƌĂĚƌĞŶĂůŝŶĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ƌŽƐĞ ĨƌŽŵϯϳϮ


ďĂƐĞůŝŶĞ ůĞǀĞůƐĚƵƌŝŶŐŚĞĂǀǇ ĐǇĐůŝŶŐ ;WфϬ͘ϬϱͿ͕ǁŝƚŚŚŝŐŚĞƌ ǀĂůƵĞƐŽďƐĞƌǀĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƚŚĞŚĞĂǀǇϯϳϯ
ĞǆĞƌĐŝƐĞ ƉĞƌŝŽĚ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ƌĞƐƚŝŶŐ ĐŽŶƚƌŽů͕ ĂŶĚ Ăƚ ϯϬ ŵŝŶ ŽĨ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ŵŽĚĞƌĂƚĞϯϳϰ
ĐǇĐůŝŶŐ;WфϬ͘ϬϱͿ;dĂďůĞϯͿ͘EŽƌĂĚƌĞŶĂůŝŶĞĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƌĞƚƵƌŶĞĚƚŽďĂƐĞůŝŶĞǁŝƚŚŝŶƚŚĞĨŝƌƐƚŚŽƵƌŽĨϯϳϱ
ƌĞĐŽǀĞƌǇĂĨƚĞƌŚĞĂǀǇĞǆĞƌĐŝƐĞƌĞŵĂŝŶŝŶŐƐƚĂďůĞƵŶƚŝůƚŚĞĞŶĚŽĨƌĞĐŽǀĞƌǇ;WхϬ͘ϬϱͿ͘EŽĐŚĂŶŐĞƐĨƌŽŵϯϳϲ
ďĂƐĞůŝŶĞǁĞƌĞŽďƐĞƌǀĞĚĚƵƌŝŶŐƌĞƐƚŝŶŐĐŽŶƚƌŽůŽƌŵŽĚĞƌĂƚĞĞǆĞƌĐŝƐĞ;WхϬ͘ϬϱͿ͘ǇƚŚĞĞŶĚŽĨϭŚŽĨϯϳϳ
ŚĞĂǀǇĐǇĐůŝŶŐ/>ͲϲĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶŝŶĐƌĞĂƐĞĚĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽŵŽĚĞƌĂƚĞĞǆĞƌĐŝƐĞĂŶĚƌĞƐƚŝŶŐĐŽŶƚƌŽů;Wфϯϳϴ
Ϭ͘ϬϱͿ ;dĂďůĞ ϯͿ ĂŶĚ ǀĂůƵĞƐ ƌĞŵĂŝŶĞĚ ĞůĞǀĂƚĞĚ ĂďŽǀĞ ďĂƐĞůŝŶĞ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘ />Ͳϲϯϳϵ
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐĂůƐŽŝŶĐƌĞĂƐĞĚĨƌŽŵďĂƐĞůŝŶĞŝŶƚŚĞKEĂŶĚD/ƚƌŝĂůƐĚƵƌŝŶŐƚŚĞϯƌĚĂŶĚϰƚŚŚŽĨƚŚĞϯϴϬ
ƉƌŽƚŽĐŽů;WфϬ͘ϬϱͿ͕ƐŽƚŚĂƚĂƚƚŚĞĞŶĚŽĨƚŚĞƌĞĐŽǀĞƌǇƉĞƌŝŽĚŶŽĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐǁĞƌĞŽďƐĞƌǀĞĚďĞƚǁĞĞŶϯϴϭ
ƉƌŽƚŽĐŽůƐ͘ϯϴϮ
ZĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉďĞƚǁĞĞŶŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ͕ƐŚĞĂƌƌĂƚĞ͕ĂŶĚďůŽŽĚͲĚĞƌŝǀĞĚǀĂƌŝĂďůĞƐŝŶǀŝǀŽϯϴϯ
DŽĚĞƐƚ ǇĞƚ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶƐ ǁĞƌĞ ĨŽƵŶĚ ďĞƚǁĞĞŶ WDsƐ͕ ǀĂƐĐƵůĂƌ ^Z ĂŶĚ ŶŽƌĂĚƌĞŶĂůŝŶĞϯϴϰ
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐǁŚĞŶĂůůƚŝŵĞͲƉŽŝŶƚƐǁĞƌĞŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ;WфϬ͘Ϭϱ͕&ŝŐƵƌĞϰƚŽͿ͘ǆƉůŽƌĂƚŽƌǇĂŶĂůǇƐŝƐϯϴϱ
ƌĞǀĞĂůĞĚƚŚĂƚWDsĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐŵŽĚĞƌĂƚĞůǇĐŽƌƌĞůĂƚĞǁŝƚŚ^Z;ZϮсϬ͘ϰϯ͖WфϬ͘Ϭϱ͖&ŝŐƵƌĞϰͿ͕ϯϴϲ
ĞƐƚŝŵĂƚĞĚĨĞŵŽƌĂůĂƌƚĞƌǇ^Z ;ZϮсϬ͘ϰϴ͖WфϬ͘Ϭϱ͖&ŝŐƵƌĞϰ&ͿĂŶĚ͕ƚŽĂ ůĞƐƐĞƌĚĞŐƌĞĞ͕ŶŽƌĂĚƌĞŶĂůŝŶĞϯϴϳ
ůĞǀĞůƐ;ZϮсϬ͘Ϯϭ͖WфϬ͘Ϭϱ͖&ŝŐƵƌĞϰ'ͿƉƌŝŽƌĂŶĚĚƵƌŝŶŐĞǆĞƌĐŝƐĞ͕ďƵƚŶŽƚĚƵƌŝŶŐďĂƐĞůŝŶĞĂŶĚƌĞĐŽǀĞƌǇϯϴϴ
ƚŝŵĞͲƉŽŝŶƚƐŽŶůǇ;WхϬ͘ϬϱͿ͘WDsƐĚŝƐƉůĂǇĞĚŶŽƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶƚŽ/>ͲϲǁŝƚŚŝŶƚŚĞƐĞĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐϯϴϵ
;WхϬ͘ϬϱͿ͘ϯϵϬ
ŝƌĐƵůĂƚŝŶŐŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐŝŶĐƌĞĂƐĞĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĐĞůůƉƌŽůŝĨĞƌĂƚŝŽŶĂŶĚŵŝŐƌĂƚŝŽŶϯϵϭ
,hsƐ ƉƌŽůŝĨĞƌĂƚĞĚ ĂůŵŽƐƚ ϱϬй ƋƵŝĐŬĞƌ ƚŚĂŶ ƚŚĞ ŶĞŐĂƚŝǀĞ ĐŽŶƚƌŽů ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ǁŚĞŶ ƚƌĞĂƚĞĚ ǁŝƚŚϯϵϮ
ƌDsƐ͕ ĂŶĚƉƌŽůŝĨĞƌĂƚŝŽŶĂůŵŽƐƚĚŽƵďůĞĚ ĨƌŽŵĐŽŶƚƌŽůǁŝƚŚĞǆDsƐ ;&ŝŐƵƌĞϱͿ͕ǁŝƚŚ ƐŵĂůůĞƌĞĨĨĞĐƚƐϯϵϯ
ŽďƐĞƌǀĞĚ ǁŝƚŚ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞ ĨƌĞĞ ƐƵƉĞƌŶĂƚĂŶƚ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘ dŚĞ ĞǆDs ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ,hsϯϵϰ
ƉƌŽůŝĨĞƌĂƚŝŽŶ ŝŶĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ ƚŽƚŚĞ ƌDsĂŶĚďŽƚŚƚŚĞƌĞƐƚŝŶŐĂŶĚĞǆĞƌĐŝƐĞƐƵƉĞƌŶĂƚĂŶƚƐ ;WфϬ͘ϬϱͿ͘ϯϵϱ
ƌDsƐĂůƐŽ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ,hsƉƌŽůŝĨĞƌĂƚŝŽŶ ŝŶ ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ ƚŽ ƌĞƐƚŝŶŐ ƐƵƉĞƌŶĂƚĂŶƚ͕ďƵƚŶŽŵŽƌĞ ƚŚĂŶϯϵϲ
ƚŚĞ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ƐƵƉĞƌŶĂƚĂŶƚ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ;W х Ϭ͘ϬϱͿ͘ EŽ ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ ŝŶ ĐĞůů ƉƌŽůŝĨĞƌĂƚŝŽŶ ǁĞƌĞ ŽďƐĞƌǀĞĚϯϵϳ
ďĞƚǁĞĞŶƌĞƐƚŝŶŐĂŶĚĞǆĞƌĐŝƐĞƐƵƉĞƌŶĂƚĂŶƚƐ;WхϬ͘ϬϱͿ͘ŽƚŚŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞĂŶĚƐƵƉĞƌŶĂƚĂŶƚĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐϯϵϴ
ƐƚŝŵƵůĂƚĞĚ ,hs ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ ĂƐ ĚĞƉŝĐƚĞĚ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϱ͘ dŚĞ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕ϯϵϵ
ŝŶĚƵĐĞĚ ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂůůǇ ŵŽƌĞ ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ ǁŚĞŶ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞŝƌ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞϰϬϬ
ƐƵƉĞƌŶĂƚĂŶƚƐ ;W ф Ϭ͘ϬϱͿ͘  ŐƌĞĂƚĞƌ ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ĐĞůůƐŵŝŐƌĂƚĞĚ ƚŽǁĂƌĚƐǁĞůůƐ ůŽĂĚĞĚǁŝƚŚ ĞǆDsƐ ŝŶϰϬϭ
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƚŽƌDsƐ;WфϬ͘ϬϱͿ͕ďƵƚŶŽĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞǁĂƐŽďƐĞƌǀĞĚďĞƚǁĞĞŶƚŚĞƚǁŽŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞĨƌĞĞϰϬϮ
ƐƵƉĞƌŶĂƚĂŶƚĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘ϰϬϯ
DŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐŝŵƉƌŽǀĞĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůƐĐƌĂƚĐŚǁŽƵŶĚͲŚĞĂůŝŶŐϰϬϰ
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
,hsƐ ƚƌĞĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƐƵƉĞƌŶĂƚĂŶƚƐ ĚŝƐƉůĂǇĞĚ ĂŶ ĂůŵŽƐƚ ϮͲĨŽůĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ƚŚĞ ƌĂƚĞ ŽĨ ƌĞƉĂŝƌϰϬϱ
ĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽŶĞŐĂƚŝǀĞĐŽŶƚƌŽůǁĞůůƐ͕ďƵƚŶŽĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞǁĂƐŽďƐĞƌǀĞĚďĞƚǁĞĞŶƌĞƐƚŝŶŐĂŶĚĞǆĞƌĐŝƐĞϰϬϲ
ƐƵƉĞƌŶĂƚĂŶƚƐ ;W х Ϭ͘Ϭϱ͕ &ŝŐƵƌĞ ϱͿ͘ ŽƚŚ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĞŶŚĂŶĐĞĚ ƚŚĞ ĐůŽƐƵƌĞ ƌĂƚĞϰϬϳ
ĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽƚŚĞƐƵƉĞƌŶĂƚĂŶƚĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕ǁŝƚŚƌDsƐƐƚŝŵƵůĂƚŝŶŐǁŽƵŶĚŚĞĂůŝŶŐƚŽĂƐŝŵŝůĂƌĞǆƚĞŶƚƚŽϰϬϴ
ƚŚĂƚŽďƐĞƌǀĞĚŝŶƚŚĞ&^ƉŽƐŝƚŝǀĞĐŽŶƚƌŽůǁĞůůƐ;ŝ͘Ğ͘ŶĞĂƌůǇϯͲĨŽůĚƋƵŝĐŬĞƌƚŚĂŶƚŚĞŶĞŐĂƚŝǀĞĐŽŶƚƌŽůͿ͕ϰϬϵ
ĂŶĚƚŚŝƐƉƌŽĐĞƐƐǁĂƐĞǀĞŶŵŽƌĞƌĂƉŝĚŝŶƚŚĞƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨĞǆDsƐ;WфϬ͘ϬϱͿ͘ϰϭϬ
ǆĞƌĐŝƐĞŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐƐƚŝŵƵůĂƚĞĂŶŐŝŽŐĞŶĞƐŝƐŝŶǀŝƚƌŽϰϭϭ
dƌĞĂƚŵĞŶƚǁŝƚŚĞǆDsƐŝŶĚƵĐĞĚŐƌĞĂƚĞƌĨŽƌŵĂƚŝŽŶŽĨƚƵďƵůĞͲůŝŬĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐŝŶĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƚŽĂůůŽƚŚĞƌϰϭϮ
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ;W ф Ϭ͘Ϭϱ͕ &ŝŐƵƌĞ ϲͿ͕ ǁŝƚŚ ŶŽ ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ ŽďƐĞƌǀĞĚ ĂŵŽŶŐƐƚ ƌDsƐ ĂŶĚ ƐƵƉĞƌŶĂƚĂŶƚϰϭϯ
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ;WхϬ͘ϬϱͿ͘dŚĞŶƵŵďĞƌŽĨďƌĂŶĐŚŝŶŐƉŽŝŶƚƐǁĂƐĂůƐŽŝŶĐƌĞĂƐĞĚŝŶĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĐĞůůƐƚƌĞĂƚĞĚϰϭϰ
ǁŝƚŚĞǆDsƐĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽƚŚŽƐĞŝŶĐƵďĂƚĞĚǁŝƚŚŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞĨƌĞĞƐƵƉĞƌŶĂƚĂŶƚ;WфϬ͘Ϭϱ͕&ŝŐƵƌĞϲͿ͕ϰϭϱ
ĂůƚŚŽƵŐŚĞǆDsƐƚƌĞĂƚŵĞŶƚĚŝĚŶŽƚŝŶĐƌĞĂƐĞƚŚĞŶƵŵďĞƌŽĨďƌĂŶĐŚŝŶŐƉŽŝŶƚƐŝŶĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƚŽƌDsƐϰϭϲ
;WхϬ͘ϱͿ͘ ϰϭϳ
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ŝƐĐƵƐƐŝŽŶϰϭϴ
dŚŝƐ ƐƚƵĚǇ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ƚŚĞ ƚŝŵĞͲĐŽƵƌƐĞ ŽĨ ƉůĂƐŵĂ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ ŝŶ ƚŚĞ ǀĞŶŽƵƐϰϭϵ
ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ ĚƵƌŝŶŐ ĂŶĚ ĂĨƚĞƌ ƉƌŽůŽŶŐĞĚ ĐǇĐůŝŶŐ ƚŽ ŐĂŝŶ ŝŶƐŝŐŚƚƐ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ďĞƚǁĞĞŶϰϮϬ
ĞǆĞƌĐŝƐĞŝŶƚĞŶƐŝƚǇĂŶĚƉŽƚĞŶƚŝĂůƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂůƐƚŝŵƵůŝŝŶĚƵĐŝŶŐŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞĨŽƌŵĂƚŝŽŶŝŶǀŝǀŽ͕ĂŶĚƚŽϰϮϭ
ĞƐƚĂďůŝƐŚ ƚŚĞƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů ƌĞůĞǀĂŶĐĞŽĨ ŝŶƚƌĂǀĂƐĐƵůĂƌŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐƉƌŽĚƵĐĞĚĚƵƌŝŶŐĞǆĞƌĐŝƐĞƵƉŽŶϰϮϮ
ŚƵŵĂŶ ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ĐĞůůƐ͘tĞ ŚĂǀĞ ƐŚŽǁŶ͕ ĨŽƌ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƚŝŵĞ͕ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐ WDsϰϮϯ
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŽĐĐƵƌ ŶŽƚ ŽŶůǇ ĂĨƚĞƌ͕ ďƵƚ ĂůƐŽ ĚƵƌŝŶŐ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ŚĞĂǀǇ ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ ĞǆĞƌĐŝƐĞϰϮϰ
ĚŽŵĂŝŶ͕ǁŝƚŚĂƐĞĐŽŶĚƉĞĂŬŽďƐĞƌǀĞĚĂƚϭŚŽĨƌĞĐŽǀĞƌǇƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐĂďŝƉŚĂƐŝĐƌĞƐƉŽŶƐĞ͘/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ϰϮϱ
ĞǆĞƌĐŝƐĞǁŝƚŚŝŶƚŚĞŵŽĚĞƌĂƚĞĞǆĞƌĐŝƐĞĚŽŵĂŝŶĚŝĚŶŽƚĞůŝĐŝƚĂƌĞƐƉŽŶƐĞ͘dŚĞWDsĚǇŶĂŵŝĐƐĚƵƌŝŶŐϰϮϲ
ĞǆĞƌĐŝƐĞ ŵŽĚĞƌĂƚĞůǇ ĐŽƌƌĞůĂƚĞ ǁŝƚŚ ŚĂĞŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͕ ƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐ ƚŚĂƚ ĂƵŐŵĞŶƚĞĚϰϮϳ
ǀĂƐĐƵůĂƌƐŚĞĂƌƐƚƌĞƐƐŵĂǇďĞ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶWDsĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŝŶĞǆĞƌĐŝƐŝŶŐŚƵŵĂŶƐ͘DŽƌĞŽǀĞƌ͕ǁĞŚĂǀĞϰϮϴ
ƚĂŬĞŶ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƐƚĞƉ ŝŶ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚ ŽĨŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ƉƌŽĚƵĐĞĚ ĚƵƌŝŶŐ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ŽŶ ƚŚĞϰϮϵ
ǀĂƐĐƵůĂƌ ĞŶĚŽƚŚĞůŝƵŵ ďǇ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŶŐ ƚŚĂƚ ĞǆDsƐ ĚŝƐƉůĂǇ Ă ƐƚŝŵƵůĂƚŽƌǇ ĞĨĨĞĐƚ ŝŶ ĐƵůƚƵƌĞĚϰϯϬ
ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ĐĞůůƐ͕ ƌĞǀĞĂůŝŶŐ Ă ƉŽƚĞŶƚŝĂů ůŝŶŬ ďĞƚǁĞĞŶ ŝŶƚƌĂǀĂƐĐƵůĂƌ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ĂŶĚ ǀĂƐĐƵůĂƌϰϯϭ
ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶǁŝƚŚĞǆĞƌĐŝƐĞ͘ϰϯϮ
dŝŵĞͲĐŽƵƌƐĞŽĨŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞǁŝƚŚŵŽĚĞƌĂƚĞĂŶĚŚĞĂǀǇĞǆĞƌĐŝƐĞϰϯϯ
ĂƌůŝĞƌĂƚƚĞŵƉƚƐƚŽĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞWDsĚǇŶĂŵŝĐƐƚŽĞǆĞƌĐŝƐĞŐĞŶĞƌĂůůǇĂŐƌĞĞƚŚĂƚƉůĂƚĞůĞƚƐ ŝŶƚƌŽĚƵĐĞϰϯϰ
ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞĐŽǀĞƌǇ ƉĞƌŝŽĚ͕ ǁŝƚŚ ƉĞĂŬ ƉůĂƐŵĂ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐϰϯϱ
ŽĐĐƵƌƌŝŶŐƐŽŵĞǁŚĞƌĞǁŝƚŚŝŶϭŚĂĨƚĞƌƚŚĞƐĞƐƐŝŽŶ;ϭϭ͕ϯϲ͕ϰϴ͕ϰϵͿ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ůŝƚƚůĞĂƚƚĞŶƚŝŽŶŚĂƐďĞĞŶϰϯϲ
ƉůĂĐĞĚ ƵƉŽŶŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞ ƚĞŵƉŽƌĂů ŬŝŶĞƚŝĐƐ ĂŶĚ ŶŽ ƐƚƵĚǇ ŚĂƐ ĞǆƉůŽƌĞĚ ƚŚĞ WDs ĚǇŶĂŵŝĐƐ ĚƵƌŝŶŐϰϯϳ
ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘KƵƌƌĞƐƵůƚƐƐŚŽǁĨŽƌƚŚĞĨŝƌƐƚƚŝŵĞƚŚĂƚĞůĞǀĂƚŝŽŶƐŝŶWDsĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐĂƌĞŶŽƚůŝŵŝƚĞĚƚŽϰϯϴ
ƚŚĞƉŽƐƚͲĞǆĞƌĐŝƐĞƌĞĐŽǀĞƌǇƉĞƌŝŽĚĂƐĞůĞǀĂƚŝŽŶƐŽĐĐƵƌƌĞĚĂƐĞĂƌůǇĂƐϯϬŵŝŶŝŶƚŽŚĞĂǀǇĞǆĞƌĐŝƐĞ͘dŚĞϰϯϵ
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐŽĨWDsƐŝŶĐƌĞĂƐĞĚΕϮͲĨŽůĚĨƌŽŵďĂƐĞůŝŶĞĚƵƌŝŶŐŚĞĂǀǇĞǆĞƌĐŝƐĞŝŶƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚƐƚƵĚǇ͕ϰϰϬ
ǁŚŝĐŚƚĞŶĚĞĚƚŽďĞŚŝŐŚĞƌƚŚĂŶƚŚĞϮϬĂŶĚϰϬŵŝŶƉŽƐƚͲĞǆĞƌĐŝƐĞǀĂůƵĞƐďƵƚƐŝŵŝůĂƌƚŽǀĂůƵĞƐĂĨƚĞƌϭϰϰϭ
ŚŽƵƌŽĨ ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘ dŚĞƉƌĞƐĞŶƚ ϲϬŵŝŶ ƌĞĐŽǀĞƌǇĚĂƚĂ ĂŐƌĞĞǁŝƚŚ ĨŝŶĚŝŶŐƐŽĨƉƌĞǀŝŽƵƐ ƐƚƵĚŝĞƐ ƵƐŝŶŐϰϰϮ
ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů ĨůŽǁĐǇƚŽŵĞƚƌǇ ŝŶǁŚŝĐŚϮͲ ƚŽϯͲĨŽůĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ŝŶ ΀WDs΁ǁĞƌĞŽďƐĞƌǀĞĚĂĨƚĞƌϭŚŽƵƌŽĨϰϰϯ
ƌĞĐŽǀĞƌǇ;ϭϭ͕ϰϴ͕ϰϵͿ͘dŚŝƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶWDsƐƐĞĞŵĞĚƚŽďĞƌĞůĂƚĞĚƚŽĞǆĞƌĐŝƐĞŝŶƚĞŶƐŝƚǇƌĂƚŚĞƌƚŚĂŶϰϰϰ
ďĞŝŶŐĂĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨƚŚĞƚŽƚĂůǁŽƌŬĚŽŶĞ͕ƐŝŶĐĞWDsĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐĚŝĚŶŽƚŝŶĐƌĞĂƐĞĚƵƌŝŶŐŵŽĚĞƌĂƚĞϰϰϱ
ĞǆĞƌĐŝƐĞ ĞǀĞŶ ƚŚŽƵŐŚ Ă ŐƌĞĂƚĞƌ ĂŵŽƵŶƚŽĨŵĞĐŚĂŶŝĐĂůǁŽƌŬǁĂƐ ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚďǇ ƚŚĞ ĞŶĚŽĨ ƚŚŝƐϰϰϲ
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽϯϬŵŝŶŽĨŚĞĂǀǇĐǇĐůŝŶŐ;ƐĞĞ^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇĚĂƚĂϮͿ͘DŽƌĞŽǀĞƌ͕ƚŚĞĨĂĐƚƚŚĂƚϰϰϳ
WDsƐŝŶĐƌĞĂƐĞĚĨƌŽŵďĂƐĞůŝŶĞĂŶĚƚŚĞŶƌĞŵĂŝŶĞĚƐƚĂďůĞĨƌŽŵϯϬƚŽϲϬŵŝŶĚƵƌŝŶŐĞǆĞƌĐŝƐĞƉƌŽďĂďůǇϰϰϴ
ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ Ă ƌĂƉŝĚ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞ ƚƵƌŶŽǀĞƌ͕ ǁŚŝĐŚ ŽƵŐŚƚ ƚŽ ďĞ ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ ƵƐŝŶŐ ƚƌĂĐĞƌ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘ϰϰϵ
^ĞǀĞƌĂůƉƌŽĐĞƐƐĞƐŵĂǇĂĐĐŽƵŶƚĨŽƌWDsƌĞŵŽǀĂůĂƐƐƵŐŐĞƐƚĞĚďǇ ŝŶǀŝƚƌŽĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͘^ƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ͕ϰϱϬ
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ĞǀŝĚĞŶĐĞ ĨŽƌ ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ĂŶĚ ƌĞŶĂů ĞƉŝƚŚĞůŝĂů ĐĞůů ƵƉƚĂŬĞ ĞǆŝƐƚƐ ;ϭϬ͕ ϱϬͿ͘ /ŶĨƵƐĞĚ ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůϰϱϭ
ƉƌŽŐĞŶŝƚŽƌ ĐĞůůͲĚĞƌŝǀĞĚ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ǁĞƌĞ ůŽĐĂůŝƐĞĚ ŝŶ ƌĞŶĂů ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ĂŶĚ ƚƵďƵůĂƌ ĐĞůůƐ ŽĨ ƌĂƚƐϰϱϮ
ĚƵƌŝŶŐ ƌĞĐŽǀĞƌǇ ĨƌŽŵ ƌĞŶĂů ŝŶũƵƌǇ͕ ƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐ ƚŚĞ ŬŝĚŶĞǇ ĂƐ ĂŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞ ĞǆƚƌĂĐƚŽƌ ŽƌŐĂŶǁŝƚŚŝŶϰϱϯ
ƚŚĞƐĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ;ϭϬͿ͘ ĞƐŝĚĞƐ ƚŚĞ ĨĂĐƚ ƚŚĂƚ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ WDsƐ ĂŶĚ DsƐ͕ ŚĂǀĞ ďĞĞŶϰϱϰ
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ŝŶ ƚŚĞƵƌŝŶĞŽĨŚĞĂůƚŚǇŚƵŵĂŶƐ ;ϱϳͿ͕ ŝƚ ŝƐ ƐƚŝůůĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽĂƐƐĞƐƐ ƚŚĞ ĨĂƚĞŽĨŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐϰϱϱ
ǁŝƚŚĞǆĞƌĐŝƐĞĨƌŽŵƚŚĞƐĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͕ĞǀĞŶŵŽƌĞƐŽǁŚĞŶŽŶĞĐŽŶƐŝĚĞƌƐƚŚĂƚƌĞŶĂůďůŽŽĚĨůŽǁ;ĂŶĚϰϱϲ
ƚŚƵƐŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞĚĞůŝǀĞƌǇͿŝƐƌĞĚƵĐĞĚĚƵƌŝŶŐŝŶƚĞŶƐĞĞǆĞƌĐŝƐĞ;ϱϭͿ͘ϰϱϳ
dŚĞƐĞĐŽŶĚƌŝƐĞŝŶWDsĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶŽďƐĞƌǀĞĚϭŚĂĨƚĞƌƚŚĞŚĞĂǀǇŝŶƚĞŶƐŝƚǇďŽƵƚŝƐŝŶƚƌŝŐƵŝŶŐǁŚŝůƐƚϰϱϴ
ƐƚŝůůŝŶĂŐƌĞĞŵĞŶƚǁŝƚŚĂƵƚŚŽƌƐǁŚŽŶŽƚĞƉĞĂŬWDsǀĂůƵĞƐďĞƚǁĞĞŶƚŚĞĞŶĚŽĨĞǆĞƌĐŝƐĞĂŶĚϭŚ;ϯϲ͕ϰϱϵ
ϰϴ͕ ϰϵͿŽƌϮŚ ;ϭϭ͕ϰϴͿŽĨ ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘KƵƌďŝƉŚĂƐŝĐ ƌĞƐƉŽŶƐĞ ŝƐĂ ĨƵŶĐƚŝŽŶŽĨ ƚŚĞ ŝŵƉƌŽǀĞĚ ƚĞŵƉŽƌĂůϰϲϬ
ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶŽĨŽƵƌƐĂŵƉůŝŶŐƉƌŽƚŽĐŽůƐŝŶĐĞƉƌĞǀŝŽƵƐǁŽƌŬƐĚŝĚŶŽƚŵĞĂƐƵƌĞƚŚĞWDsƌĞƐƉŽŶƐĞĚƵƌŝŶŐϰϲϭ
ĞĂƌůǇ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘ KƵƌ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ŝŵƉůǇ Ă ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ ƵŶƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƐŚĞĂƌ ƌĂƚĞ ŝŶĚƵĐĞƐϰϲϮ
ƉůĂƚĞůĞƚ ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ ĂĨƚĞƌ ϭ Ś ŽĨ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ĂŶĚ ĐĂƵƐĞƐ ĂŶ ĂĐĐƵŵƵůĂƚŝŽŶ ŽĨ WDsƐ ŝŶ ƚŚĞ ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶϰϲϯ
ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ ƚŽ ƚŚĞ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘ dŚŝƐ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ WDs ƉĞĂŬŵŝŐŚƚ ďĞ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ůĂƚĞ ƉůĂƚĞůĞƚϰϲϰ
ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ͕ĂƐĞǆĞƌĐŝƐĞŵĂǇ ůĞĂĚŶŽƚŽŶůǇ ƚŽƉůĂƚĞůĞƚĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ ;ϭϮ͕ϭϱͿďƵƚĂůƐŽĂĐƵƚĞůǇ ŝŶĐƌĞĂƐĞϰϲϱ
ƉůĂƚĞůĞƚ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĂĨƚĞƌ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ƐĞƐƐŝŽŶƐ ;ϭϱ͕ ϮϳͿ ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ ĨƌŽŵ ǀĂƌŝŽƵƐ ƉůĂƚĞůĞƚ ƉŽŽůƐϰϲϲ
ŝŶĐůƵĚŝŶŐƚŚĞƐƉůĞĞŶĂŶĚďŽŶĞŵĂƌƌŽǁ;ϭϴͿ͕ƚŚĂƚƚŚĞŶƐĞƌǀĞĂƐĂƐŽƵƌĐĞŽĨŶĞǁŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ͘ϰϲϳ
Ds ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ƌĞŵĂŝŶĞĚ ƐŝŵŝůĂƌ ƚŽ ďĂƐĞůŝŶĞ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů ƉƌŽƚŽĐŽůƐ͕ ŝŵƉůǇŝŶŐ ƚŚĂƚϰϲϴ
ƚŚĞ ƚǁŽ ƐƵďŵĂǆŝŵĂů ĞǆĞƌĐŝƐĞ ƐƚŝŵƵůŝ ŚĂĚ ůŝƚƚůĞ ŝŵƉĂĐƚ ŽŶ ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ǀĞƐŝĐƵůĂƚŝŽŶ͘ ŝĨĨĞƌŝŶŐ ĨƌŽŵϰϲϵ
WDsƐ͕ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐĚĞƌŝǀĞĚĨƌŽŵĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĐĞůůƐŚĂǀĞĂůƌĞĂĚǇďĞĞŶƐƚƵĚŝĞĚĚƵƌŝŶŐĞǆĞƌĐŝƐĞ͕ǁŝƚŚϰϳϬ
ŶŽ ĐŚĂŶŐĞƐ ŽďƐĞƌǀĞĚ ĚƵƌŝŶŐŵŽĚĞƌĂƚĞ ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ ĐǇĐůŝŶŐ ;ϰϬͿ͘  /ŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ ƌĞƐƵůƚƐ ĞǆŝƐƚ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐϰϳϭ
DsŬŝŶĞƚŝĐƐĚƵƌŝŶŐƌĞĐŽǀĞƌǇ͕ǁŝƚŚƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐƌĞƉŽƌƚŝŶŐ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ;ϯϭ͕ϯϰ͕ϰϴͿ͕ŶŽĐŚĂŶŐĞ;ϭϭ͕Ϯϯ͕ϰϳϮ
ϰϬ͕ ϰϵͿ͕ Žƌ ĞǀĞŶ ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ ;ϱϵͿ ĂĨƚĞƌ ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘ &Žƌ ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕ <ŝƌŬ Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϭϯͿ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ĞůĞǀĂƚĞĚϰϳϯ
ƉůĂƐŵĂ ϭϬϱн ĂŶĚ ϭϬϲн DsƐ ϭ͘ϱ Ś ĂĨƚĞƌ ƐƵƉƌĂŵĂǆŝŵĂů ŝŶƚĞƌǀĂů ĐǇĐůŝŶŐ͘ ŶĚŽŐůŝŶ ;ϭϬϱͿϰϳϰ
ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ŝƐ ŬŶŽǁŶ ƚŽ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ĐĞůůƐ ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ ĂŶŐŝŽŐĞŶĞƐŝƐ ;ϰϭͿ͕ ǁŚĞƌĞĂƐ ƚŚĞϰϳϱ
ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ŽĨ ǀĂƐĐƵůĂƌ ĂĚŚĞƐŝŽŶ ŵŽůĞĐƵůĞͲϭ ;ϭϬϲͿ ŝƐ ƵƉƌĞŐƵůĂƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĞŶĚŽƚŚĞůŝƵŵ ƵŶĚĞƌϰϳϲ
ŝŶĨůĂŵŵĂƚŽƌǇƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ;ϲϮͿ͕ǁŚŝĐŚŝŶĚŝĐĂƚĞƐƚŚĂƚƚŚĞƐƚƌĞŶƵŽƵƐƉƌŽƚŽĐŽůƵƐĞĚďǇ<ŝƌŬĞƚĂů͘;ϮϬϭϯͿϰϳϳ
ŵĂǇ ŚĂǀĞ ĐĂƵƐĞĚ ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ͘ dŚĞ ĨĂĐƚ ƚŚĂƚ ϲϮн DsƐ ǁĞƌĞ ĞůĞǀĂƚĞĚ ŝŶ ŵĞŶ ŝŶ Ăϰϳϴ
ƉƌĞǀŝŽƵƐ ƐƚƵĚǇ ;ϯϰͿ ďƵƚ ŶŽƚ ŝŶ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ ŝƐ ŝŶƚƌŝŐƵŝŶŐ ĂŶĚ ŵĂǇ ďĞ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞŝƌϰϳϵ
ƐůŝŐŚƚůǇ ŚŝŐŚĞƌ ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ ƉƌŽƚŽĐŽů ;ΕϳϬй sȩKϮŵĂǆ ŽŶ ĂŶ ƵƉƌŝŐŚƚ ĐǇĐůĞ ĞƌŐŽŵĞƚĞƌͿ͘ /Ŷ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕ϰϴϬ
ƌĞƐƵůƚƐ ĨƌŽŵ ŽƵƌ ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ƚŚĂƚ DsƐ ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ŵĂƌŬĞƌƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ĚƵƌŝŶŐϰϴϭ
ƐƚƌĞŶƵŽƵƐ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ;ŝ͘Ğ͘ ϴϬй ŽĨ ƉĞĂŬ ƉŽǁĞƌ ŽƵƚƉƵƚ ƵŶĚĞƌ ŚĞĂƚ ƐƚƌĞƐƐ Ͳ EtŝůŚĞůŵ͕ :ϰϴϮ
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'ŽŶǌĄůĞǌͲůŽŶƐŽ͕ ^d ŚŝĞƐĂ͕ ^: dƌĂŶŐŵĂƌ͕DZĂŬŽďŽǁĐŚƵŬ͖ ƵŶƉƵďůŝƐŚĞĚ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐͿ͕ ƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐϰϴϯ
ƚŚĂƚŚŝŐŚĞƌĞǆĞƌĐŝƐĞŝŶƚĞŶƐŝƚŝĞƐŵĂǇďĞƌĞƋƵŝƌĞĚƚŽŝŶĚƵĐĞĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůǀĞƐŝĐƵůĂƚŝŽŶ͘ϰϴϰ
ZĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉďĞƚǁĞĞŶƉůĂƚĞůĞƚŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐĂŶĚƉƵƚĂƚŝǀĞĂŐŽŶŝƐƚƐϰϴϱ
dŚĞ ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂůŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ ĞůŝĐŝƚŝŶŐ WDs ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĚƵƌŝŶŐ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ďĞĞŶ ĞůƵĐŝĚĂƚĞĚ͕ϰϴϲ
ĂŶĚďĂƐĞĚŽŶƉƌĞǀŝŽƵƐ ŝŶǀŝƚƌŽƐƚƵĚŝĞƐǁĞƚŚŽƵŐŚƚƚŚĂƚƐŚĞĂƌƐƚƌĞƐƐŵŝŐŚƚďĞĂƉŽƚĞŶƚŝĂůĐĂŶĚŝĚĂƚĞϰϴϳ
;ϯϵ͕ϰϰͿ͘,ĞŶĐĞ͕ĂŶŽǀĞůĨŝŶĚŝŶŐŽĨƚŚŝƐƐƚƵĚǇǁĂƐƚŚĞĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶWDsĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐĂŶĚϰϴϴ
ǀĂƐĐƵůĂƌ ^ZƐ ĚƵƌŝŶŐ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ĐŽƵƉůĞĚ ǁŝƚŚ Ă ǁĞĂŬĞƌ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ǁŝƚŚ ŶŽƌĂĚƌĞŶĂůŝŶĞ ŝŶ ƚŚĞƐĞϰϴϵ
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘dŚĞůĂƚƚĞƌƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉĂůƐŽƐĞĞŵƐůŽŐŝĐĂů͕ƐŝŶĐĞƐǇŵƉĂƚŚĞƚŝĐŶĞƌǀŽƵƐƐǇƐƚĞŵĂĐƚŝǀŝƚǇŚĂƐϰϵϬ
ďĞĞŶ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ƚŽ ƉůĂǇ Ă ƌŽůĞ ŝŶ ŚĂĞŵŽƐƚĂƐŝƐ ĂŶĚ ĐĂƚĞĐŚŽůĂŵŝŶĞƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ƚŽ ĂĐƚŝǀĂƚĞϰϵϭ
ƉůĂƚĞůĞƚƐ;ϱϴͿ͕ǁŝƚŚŶŽƌĂĚƌĞŶĂůŝŶĞƌĞƉŽƌƚĞĚƚŽƐƚŝŵƵůĂƚĞWDsĨŽƌŵĂƚŝŽŶŝŶǀŝƚƌŽ;ϱϰͿ͘dŚĞŵĂũŽƌƌŽůĞϰϵϮ
ŽĨƐŚĞĂƌƐƚƌĞƐƐŽŶWDsĨŽƌŵĂƚŝŽŶŝŶǀŝǀŽƐƚŝůůŚĂƐƚŽďĞĨƵůůǇĞůƵĐŝĚĂƚĞĚŝŶĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐǁŚĞƌĞƐŚĞĂƌϰϵϯ
ƐƚƌĞƐƐ ŝƐ ƚŚĞƐŝŶŐůĞǀĂƌŝĂďůĞŵĂŶŝƉƵůĂƚĞĚ͕ ĨŽƌĞǆĂŵƉůĞďǇ ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐďůŽŽĚĨůŽǁǁŝƚŚϰϵϰ
ƚŚĞ ŝŶĨƵƐŝŽŶ ŽĨ ǀĂƐŽĚŝůĂƚŽƌƐ͕ ďƵƚ ƚŚĞ ƉŽƐŝƚŝǀĞ ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ ŽďƐĞƌǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ ƐƚƵĚǇ ƉƌŽǀŝĚĞƐϰϵϱ
ƐŽŵĞ ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƐŚĞĂƌ ƐƚƌĞƐƐ ĂƐ Ă ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ ŵĞĚŝĂƚŽƌ ŽĨ WDs ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĚƵƌŝŶŐ ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕ ǁŝƚŚϰϵϲ
ŶŽƌĂĚƌĞŶĂůŝŶĞƉůĂǇŝŶŐĂƐǇŶĞƌŐŝƐƚŝĐƌŽůĞǁŝƚŚŝŶƚŚĞƐĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘dŚĞĨĂĐƚƚŚĂƚWDsƐĚŝĚϰϵϳ
ŶŽƚŝŶĐƌĞĂƐĞŵĂƌŬĞĚůǇĚƵƌŝŶŐŵŽĚĞƌĂƚĞĞǆĞƌĐŝƐĞĚĞƐƉŝƚĞƐƵďƐƚĂŶƚŝĂůŝŶĐƌĞĂƐĞƐŝŶƐŚĞĂƌŝƐŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐϰϵϴ
ĂŶĚ ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ Ă ƐŚĞĂƌ ƚŚƌĞƐŚŽůĚ ŵĂǇ ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ƐƚŝŵƵůĂƚĞ WDs ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘ ĚĚŝƚŝŽŶĂůϰϵϵ
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ ŵĂǇ ŝŶǀŽůǀĞ ƚŚĞ ƉƵƌŝŶĞƌŐŝĐ ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉůĂƚĞůĞƚƐ͕ ƐŝŶĐĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŽĨϱϬϬ
ŝŶƚƌĂǀĂƐĐƵůĂƌ ŶƵĐůĞŽƚŝĚĞƐ ĚƵƌŝŶŐ ŚĞĂǀǇ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ƐƚŝŵƵůĂƚĞ ƉůĂƚĞůĞƚ ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ Ğǆ ǀŝǀŽ ;ϲϯͿ͕ ďƵƚ ƚŚĞϱϬϭ
ĂĐƚƵĂůůŝŶŬďĞƚǁĞĞŶĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐWDsƐĂŶĚŶƵĐůĞŽƚŝĚĞƐŽƵŐŚƚƚŽďĞĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͘ϱϬϮ
ĨĨĞĐƚŽĨĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐŽŶĐƵůƚƵƌĞĚĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĐĞůůƐϱϬϯ
ǀŝĚĞŶĐĞ ĨƌŽŵ ŝŶ ǀŝƚƌŽ ƐƚƵĚŝĞƐ ŽƵƚƐŝĚĞ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞǆƚŽĨ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ƐƵŐŐĞƐƚƐ ƚŚĂƚŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐŵĂǇďĞϱϬϰ
ŝŶǀŽůǀĞĚŝŶǀĂƐĐƵůĂƌĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶƐ͘ŶĚƵƌĂŶĐĞƚƌĂŝŶŝŶŐŝŶĚƵĐĞƐĂŶŐŝŽŐĞŶĞƐŝƐŝŶĂĐƚŝǀĞƚŝƐƐƵĞƐŝŶĂŶŝŵĂůϱϬϱ
;ϮϲͿ ĂŶĚ ŚƵŵĂŶ ŵŽĚĞůƐ ;ϮϮ͕ ϮϴͿ ǁŚŝĐŚ ŵĂǇ ďĞ ƐƚŝŵƵůĂƚĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ŵĂŶǇ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐϱϬϲ
ŚǇƉŽǆŝĂ;ϭϲͿĂŶĚ ůŽĐĂůǀĂƐĐƵůĂƌƐŚĞĂƌƐƚƌĞƐƐ;ϮϭͿ͕ǁŝƚŚs'&ƐƵŐŐĞƐƚĞĚĂƐƚŚĞŵĂũŽƌ͕ĂůďĞŝƚŶŽƚƚŚĞϱϬϳ
ŽŶůǇŐƌŽǁƚŚĨĂĐƚŽƌŝŵƉůŝĐĂƚĞĚ;ϮϮ͕Ϯϲ͕ϮϴͿ͘ĞĐĂƵƐĞŚŝŐŚŝŶƚĞŶƐŝƚǇƚƌĂŝŶŝŶŐĞŶŚĂŶĐĞƐƐŬĞůĞƚĂůŵƵƐĐůĞϱϬϴ
ĐĂƉŝůůĂƌŝǌĂƚŝŽŶ ;ϮϴͿ͕ ĂŶĚ ĂĐƵƚĞůǇ ĞůĞǀĂƚĞƐ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐ WDsƐ ŝŶ ŚƵŵĂŶƐ ;ĂƐϱϬϵ
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ ƐƚƵĚǇͿ͕ ŝƚ ƐĞĞŵƐ ƉůĂƵƐŝďůĞ ƚŚĂƚ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ĐŽƵůĚ ƉůĂǇ Ă ƌŽůĞ ŝŶϱϭϬ
ĞǆĞƌĐŝƐĞͲŝŶĚƵĐĞĚĂŶŐŝŽŐĞŶĞƐŝƐ͘ƵŶŝƋƵĞĨŝŶĚŝŶŐŽĨƚŚŝƐƐƚƵĚǇǁĂƐƚŚĂƚĞǆDsƐŝŶĐƌĞĂƐĞĚƚŚĞŶƵŵďĞƌϱϭϭ
ŽĨĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ƚƵďƵůĞͲůŝŬĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ ŝŶĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƚŽƌDsƐĂŶĚƚŚĞŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞ ĨƌĞĞϱϭϮ
ƐƵƉĞƌŶĂƚĂŶƚƐ͕ƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐƚŚĂƚŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐƉƌŽĚƵĐĞĚĚƵƌŝŶŐĞǆĞƌĐŝƐĞŚĂǀĞƉƌŽͲĂŶŐŝŽŐĞŶŝĐƉŽƚĞŶƚŝĂů͘ϱϭϯ
dŚĞ ƉĂƚŚǁĂǇƐ ƚŚƌŽƵŐŚǁŚŝĐŚ ĞǆDsƐ ďƌŝŶŐ ĂďŽƵƚ ƚŚĞŝƌ ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ĞĨĨĞĐƚƐ ĂƌĞ ƵŶŬŶŽǁŶ͕ ďƵƚŵĂǇϱϭϰ


ƌĞůĂƚĞƚŽƚŚĞĚĞůŝǀĞƌǇŽĨs'&;Ϯ͕ϳͿĂŶĚďŝŽůŽŐŝĐĂůůǇĂĐƚŝǀĞ ůŝƉŝĚƐ ;ϯϬͿƚŽƌĞĐŝƉŝĞŶƚĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĐĞůůƐ͘ϱϭϱ
&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐŽďƚĂŝŶĞĚĨƌŽŵƚŚƌŽŵďŝŶͲƐƚŝŵƵůĂƚĞĚƉůĂƚĞůĞƚƐŚĂǀĞďĞĞŶƐŚŽǁŶƚŽĚŝƐƉůĂǇϱϭϲ
ĂŶŐŝŽŐĞŶŝĐ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ŝŶ ǀŝƚƌŽ ;ϳ͕ ϯϬͿ͕ ĂŶĚ ŝŶ ǀŝǀŽ ;ϳͿ͕ ǁŚŝĐŚ ŵĂǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ƚŚĂƚ WDs ĐŽƵůĚ ďĞ ƚŚĞϱϭϳ
ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐƚŝŵƵůĂƚŝŶŐĐƵůƚƵƌĞĚĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĐĞůůƐŝŶƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͘ϱϭϴ
ŶŐŝŽŐĞŶĞƐŝƐ ĚĞƉĞŶĚƐ ŽŶ ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƚĞĚ ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ĐĞůů ŵŝŐƌĂƚŽƌǇ ĂŶĚŵŝƚŽŐĞŶŝĐ ĞǀĞŶƚƐ͕ ǁŚŝĐŚ ŝŶϱϭϵ
ƚƵƌŶ ĂƌĞ ƐƚŝŵƵůĂƚĞĚ ďǇ ŐƌŽǁƚŚ ĨĂĐƚŽƌƐ ƌĞůĞĂƐĞĚ ǁŚĞƌĞ ŶĞǁ ĐĂƉŝůůĂƌŝĞƐ ǁŝůů ŝŶĨŝůƚƌĂƚĞ ;ϮϮ͕ ϮϴͿ͘ ǇϱϮϬ
ƐƚĂŝŶŝŶŐƚŚĞƉƌŽůŝĨĞƌĂƚŝŽŶͲƌĞůĂƚĞĚƉƌŽƚĞŝŶ<ŝͲϲϳ͕:ĞŶƐĞŶĞƚĂů͘;ϮϬϬϰͿĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚƚŚĂƚƚŚĞŝŶĐƌĞĂƐĞĚϱϮϭ
ƐŬĞůĞƚĂů ŵƵƐĐůĞ ĐĂƉŝůůĂƌŝǌĂƚŝŽŶ ŽďƐĞƌǀĞĚ ĂĨƚĞƌ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ŝƐ ŝŶĚĞĞĚ ƚŚĞ ƌĞƐƵůƚ ŽĨ ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚϱϮϮ
ƉƌŽůŝĨĞƌĂƚŝŽŶŽĨĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĐĞůůƐƚŽĨŽƌŵŶĞǁĐĂƉŝůůĂƌŝĞƐ͘KƵƌĚĂƚĂŝŶĚŝĐĂƚĞƚŚĂƚŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐŵĂǇďĞϱϮϯ
ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŝŶƚƌŝĐĂƚĞ ƉƌŽĐĞƐƐ͕ ƐŝŶĐĞ ĞǆDsƐ ĞŶŚĂŶĐĞĚ ďŽƚŚ ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚϱϮϰ
ƉƌŽůŝĨĞƌĂƚŝŽŶ ŝŶ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ĂƐƐĂǇƐ͘ ŶĚŽƚŚĞůŝĂů ƐĐƌĂƚĐŚ ǁŽƵŶĚͲŚĞĂůŝŶŐ ;Ă ĐŽŵƉůĞǆ ƉƌŽĐĞƐƐ ŚŝŐŚůǇϱϮϱ
ĚĞƉĞŶĚĞŶƚŽŶĐĞůůŵŝŐƌĂƚŽƌǇĂŶĚƉƌŽůŝĨĞƌĂƚŝǀĞĐĂƉĂĐŝƚŝĞƐͿǁĂƐĂůƐŽĞůĞǀĂƚĞĚǁŝƚŚĞǆDsƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕ϱϮϲ
ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ ƚŚĞ ĨŝŶĚŝŶŐƐ ŽĨ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ĂƐƐĂǇƐ͘ WƌĞǀŝŽƵƐ ǁŽƌŬ ŽƵƚƐŝĚĞ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞǆƚ ŽĨ ĞǆĞƌĐŝƐĞϱϮϳ
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ ƚŚĂƚWDsƐ ŝŶĚƵĐĞĂĚŽƐĞͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚƉƌŽůŝĨĞƌĂƚŝŽŶĂŶĚŵŝŐƌĂƚŝŽŶŽĨĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ĐĞůůƐϱϮϴ
;ϯϬͿ͕ ĂŶĚ ŵĂǇ ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂƚĞ ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ǁŽƵŶĚ ƌĞƉĂŝƌ ƚŚƌŽƵŐŚ ĚŝƌĞĐƚ ĂŶĚ ŝŶĚŝƌĞĐƚ ƐƚŝŵƵůĂƚŽƌǇϱϮϵ
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ ;ϯϬ͕ ϯϳͿ͘ /ƚ ŝƐǁŽƌƚŚŶŽƚŝŶŐ ƚŚĂƚ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶŽĨ WDsƐ ŝŶ ƚŚĞϱϯϬ
ŝŶƚƌĂǀĂƐĐƵůĂƌ ƐƉĂĐĞ͕ ǁŚŝĐŚ ŵŝŐŚƚ ƐĞĞŵ ĐŽƵŶƚĞƌƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ ƐŝŶĐĞ ĐŚĞŵŽƚĂĐƚŝĐ ƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ ŽŶ ƚŚĞϱϯϭ
ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĂƉŝĐĂůƐŝĚĞǁŽƵůĚƐƚŝŵƵůĂƚĞŵŝŐƌĂƚŝŽŶŝŶƚŽƚŚĞǀĞƐƐĞůůƵŵĞŶ͘WDsƐ͕ŚŽǁĞǀĞƌ͕ŚĂǀĞďĞĞŶϱϯϮ
ƌĞƉŽƌƚĞĚƚŽĂĚŚĞƌĞƚŽƉƌŽƚĞŝŶƐŽĨƚŚĞĞǆƚƌĂĐĞůůƵůĂƌŵĂƚƌŝǆ͕ƐĞƌǀŝŶŐĂƐĂďŝŶĚŝŶŐƐŝƚĞĨŽƌƉůĂƚĞůĞƚƐŽŶϱϯϯ
ƚŚĞǀĞƐƐĞůǁĂůů Ăƚ ƌĞŐŝŽŶƐŽĨĞǆƚƌĂĐĞůůƵůĂƌŵĂƚƌŝǆĞǆƉŽƐƵƌĞ ;ϯϴͿ͕ ĂŶĚƉůĂƚĞůĞƚƐŚĂǀĞďĞĞŶƐŚŽǁŶƚŽϱϯϰ
ƚƌĂŶƐŵŝŐƌĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ƐƵďĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ƐƉĂĐĞ ƵŶĚĞƌ ĐĞƌƚĂŝŶ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ;ϯϮͿ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞǇ ĐŽƵůĚ ĚĞůŝǀĞƌϱϯϱ
DsƐ ƚŽ ƚŚĞ ďĂƐĂů ƐƵƌĨĂĐĞ ŽĨ ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ĐĞůůƐ͕ ďƵƚ ƚŚĞ ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ ŽĨ ƐŝŵŝůĂƌ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ ĚƵƌŝŶŐϱϯϲ
ĞǆĞƌĐŝƐĞĂƌĞƵŶŬŶŽǁŶ͘ϱϯϳ
DĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĐĂůĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐϱϯϴ
dŚĞĐƵƌƌĞŶƚƐĞƌŝĞƐŽĨƐƚƵĚŝĞƐĚŽŚĂǀĞƐŽŵĞůŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ͘ /ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƚŽŶŽƚĞƚŚĂƚĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶƐĚŽϱϯϵ
ŶŽƚŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ ĐĂƵƐĂƚŝŽŶ͕ ĂŶĚ ƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚ ĚĂƚĂŽŶůǇ ƉƌŽǀŝĚĞ ŝŶĚŝƌĞĐƚ ĞǀŝĚĞŶĐĞŽĨ ƐŚĞĂƌϱϰϬ
ƐƚƌĞƐƐ ĂƐ Ă ƉŽƚĞŶƚŝĂů ƐƚŝŵƵůƵƐ ĨŽƌ WDs ĨŽƌŵĂƚŝŽŶĚƵƌŝŶŐ ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘ &ƵƌƚŚĞƌ ƐƚƵĚŝĞƐ ƚŚĂƚŵĂŶŝƉƵůĂƚĞϱϰϭ
ƐŚĞĂƌ ƐƚƌĞƐƐǁŚŝůƐƚ ƐĂŵƉůŝŶŐ ĂƌƚĞƌŝĂů ĂŶĚǀĞŶŽƵƐŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ĂĐƌŽƐƐĞǆĞƌĐŝƐŝŶŐ ůŝŵďƐŽƵŐŚƚ ƚŽďĞϱϰϮ
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚŝŶŽƌĚĞƌƚŽĚŝƌĞĐƚůǇĞǀĂůƵĂƚĞƚŚĞƌĞůĞǀĂŶĐĞŽĨƐŚĞĂƌƐƚƌĞƐƐŝŶWDsƌĞůĞĂƐĞǁŝƚŚĞǆĞƌĐŝƐĞ͕ĂƐϱϰϯ
ǁĞůůĂƐƚŽĂĚĚƌĞƐƐƚŚĞƐŽƵƌĐĞŽĨŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ;Ğ͘Ő͘ŽƌŐĂŶƐŽƌĞǆĞƌĐŝƐŝŶŐůŝŵďƐͿ͘ƵƌƌĞŶƚŵĞƚŚŽĚƐĨŽƌϱϰϰ
ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞŝƐŽůĂƚŝŽŶĚŽŶŽƚĞŶĂďůĞƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶŽĨƐƉĞĐŝĨŝĐƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐĨƌŽŵŚƵŵĂŶƉůĂƐŵĂǁŝƚŚŽƵƚϱϰϱ
ĞǆǀŝǀŽƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ͕ĂŶĚĞǀĞŶƚŚŽƵŐŚŝƚƐĞĞŵƐůŽŐŝĐĂůƚŚĂƚWDsƐǁĞƌĞƚŚĞƉƌŝŵĂƌǇŵĞĚŝĂƚŽƌƐŽĨŽƵƌϱϰϲ
ĨŝŶĚŝŶŐƐ͕ ǁĞ ĐĂŶŶŽƚ ƌƵůĞ ŽƵƚ ƚŚĞ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ ƚŚĂƚ ŽƚŚĞƌŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐŵĂǇ ďĞ ŝŶǀŽůǀĞĚ͘ϱϰϳ


&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ ŝƚ ƌĞŵĂŝŶƐ ƵŶŬŶŽǁŶ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞ ŝŶĨůƵĞŶĐĞ ŽĨ ĞǆDsƐ ŽŶ ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂů ĐĞůůƐ ƌĞƐƵůƚĞĚϱϰϴ
ƐŝŵƉůǇ ĨƌŽŵ ƚŚĞŝƌ ŐƌĞĂƚĞƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͕ Žƌ ĚŝƐƚŝŶĐƚ ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ ;Ğ͘Ő͘ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĐĂƌŐŽͿ͘ϱϰϵ
&ŝŶĂůůǇ͕ ŝƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƚŽŬĞĞƉŝŶŵŝŶĚƚŚĂƚŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐƚĂŬĞŶĨƌŽŵƐƚĂƚŝĐĐĞůůĐƵůƚƵƌĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐϱϱϬ
ĂƌĞŶŽƚŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇƚƌĂŶƐĨĞƌĂďůĞƚŽŽƚŚĞƌĐĞůůůŝŶĞƐĂŶĚƚŽĐŽŵƉůĞǆǁŚŽůĞŽƌŐĂŶŝƐŵŵŽĚĞůƐ͘ϱϱϭ
ŽŶĐůƵƐŝŽŶϱϱϮ
/ŶĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕ƐƵďŵĂǆŝŵĂůĞǆĞƌĐŝƐĞ ŝƐĂƉŽƚĞŶƚƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂůƐƚŝŵƵůƵƐƚŚĂƚƚƌŝŐŐĞƌƐWDsƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶϱϱϯ
ĚƵƌŝŶŐ ĂŶĚ ϭ Ś ƉŽƐƚ ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕ ǁŝƚŚ ŶŽ ŝŵƉĂĐƚ ŽŶ DsƐ͘ dŚŝƐ ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕ ŝƐ ĞǆĞƌĐŝƐĞϱϱϰ
ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ ĂŶĚ ƌĞƋƵŝƌĞƐ Ă ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů ƐƚŝŵƵůƵƐ͘ dŚĞ ƌŝƐĞ ŝŶ WDsƐ ĚƵƌŝŶŐ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ǁĂƐϱϱϱ
ĐŽƵƉůĞĚǁŝƚŚĐŚĂŶŐĞƐ ŝŶǀĂƐĐƵůĂƌƐŚĞĂƌƐƚƌĞƐƐ͕ĂŶĚƉůĂƐŵĂŶŽƌĂĚƌĞŶĂůŝŶĞĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͕ǁŝƚŚďŽƚŚϱϱϲ
ǀĂƌŝĂďůĞƐ ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ ƉĂƌƚ ŽĨ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞ ĚǇŶĂŵŝĐƐ ĚƵƌŝŶŐ ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘ DŽƌĞŽǀĞƌ͕ ŚƵŵĂŶ ĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐϱϱϳ
ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ƉƌŽĚƵĐĞĚ ĚƵƌŝŶŐ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƚŚĞ ĂŶŐŝŽŐĞŶŝĐ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ŝŶ ĐƵůƚƵƌĞĚ ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůϱϱϴ
ĐĞůůƐ͕ǁŚŝĐŚ ŝƐ ƐƵƉƉŽƌƚĞĚďǇ ƚŚĞŝƌŵŝƚŽŐĞŶŝĐ ĂŶĚ ĐŚĞŵŽƚĂĐƚŝĐ ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚƐ͘ dŽŐĞƚŚĞƌ͕ ƚŚŝƐ ƐĞƚŽĨϱϱϵ
ŝŶƚĞŐƌĂƚŝǀĞƉŚǇƐŝŽůŽŐǇĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ ŝŶŚĞĂůƚŚǇǇŽƵŶŐŚƵŵĂŶƐĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ ƚŚĞƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů ƚŝŵĞͲϱϲϬ
ĐŽƵƌƐĞŽĨWDsĂŶĚDsĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞĚƵƌŝŶŐĂŶĚĂĨƚĞƌ ƐƵďŵĂǆŝŵĂůĞǆĞƌĐŝƐĞ͕ ĂŶĚƉƌŽǀŝĚĞƐ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚϱϲϭ
ĞǀŝĚĞŶĐĞ ƚŚĂƚ ĞǆĞƌĐŝƐĞͲĚĞƌŝǀĞĚ ŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ ƉůĂǇ ĂŶ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ďŝŽůŽŐŝĐĂů ƌŽůĞ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ŚƵŵĂŶϱϲϮ
ǀĂƐĐƵůĂƚƵƌĞ͕ ƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐ Ă ŶŽǀĞůŵĞĐŚĂŶŝƐŵ ƚŚĂƚŵĂǇ ŚĞůƉ ƵƐ ƚŽ ĨƵƌƚŚĞƌ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ŚŽǁ ĞǆĞƌĐŝƐĞϱϲϯ
ŵĞĚŝĂƚĞƐǀĂƐĐƵůĂƌĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ͘ ϱϲϰ


ŽŵƉĞƚŝŶŐŝŶƚĞƌĞƐƚƐϱϲϱ
ůůĂƵƚŚŽƌƐĚĞĐůĂƌĞŶŽĐŽŶĨůŝĐƚŽĨŝŶƚĞƌĞƐƚƐŝŶƌĞůĂƚŝŽŶƚŽƚŚŝƐǁŽƌŬ͘ϱϲϲ
ϱϲϳ
ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚƐϱϲϴ
dŚĞĂƵƚŚŽƌƐǁŽƵůĚůŝŬĞƚŽƚŚĂŶŬĂůůƚŚĞƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐĨŽƌƚĂŬŝŶŐƉĂƌƚŝŶƚŚŝƐƐƚƵĚǇ͕ƌ͘ĚƌŝĂŶŚĞƐƚĞƌϱϲϵ
ĨƌŽŵ /ŵƉĞƌŝĂůŽůůĞŐĞĂƚ ƚŚĞ,ĞĂƌƚ^ĐŝĞŶĐĞĞŶƚƌĞ,ĂƌĞĨŝĞůĚ,ŽƐƉŝƚĂů ĨŽƌƉƌŽǀŝĚŝŶŐ ƚŚĞĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůϱϳϬ
ĐĞůůŝƐŽůĂƚĞĚĨƌŽŵŚƵŵĂŶƵŵďŝůŝĐĂůĐŽƌĚƐĂŶĚƌ͘<ĂŵĞůũŝƚ<ĂůƐŝĨŽƌŚĞƌƚĞĐŚŶŝĐĂůĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞǁŝƚŚƚŚĞϱϳϭ
ĐĞůůǁŽƌŬĂƚ ƚŚĞ ƐƚĂƌƚŽĨ ƚŚĞƉƌŽũĞĐƚ͘D͘Z͘ ƌĞĐĞŝǀĞĚĂWŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů ^ŽĐŝĞƚǇZĞƐĞĂƌĐŚ'ƌĂŶƚ͘ ͘E͘t͘ϱϳϮ
ǁĂƐ ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ŽŽƌĚĞŶĂĕĆŽ ĚĞ ƉĞƌĨĞŝĕŽĂŵĞŶƚŽ ĚĞ WĞƐƐŽĂů ĚĞ EşǀĞů ^ƵƉĞƌŝŽƌ ;ŽůƐŝƐƚĂϱϳϯ
W^ ʹ WƌŽĐ͘ ŶΣ y ϭϯϰͬϭϯͲϲ͖ W^ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ͕DŝŶŝƐƚƌǇ ŽĨ ĚƵĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƌĂǌŝů͕ ƌĂƐşůŝĂ ʹ &ϱϳϰ
ϳϬϬϰϬͲϬϮϬ͕ƌĂǌŝůͿĂŶĚŝƐŐƌĂƚĞĨƵůĨŽƌƚŚĞĨŝŶĂŶĐŝĂůƐƵƉƉŽƌƚĚƵƌŝŶŐŚŝƐƐƚƵĚŝĞƐ͘ϱϳϱ
ϱϳϲ
ƵƚŚŽƌĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐϱϳϳ
ǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐǁĞƌĞƉĞƌĨŽƌŵĞĚŝŶƚŚĞĞŶƚƌĞĨŽƌ^ƉŽƌƚ͕ǆĞƌĐŝƐĞĂŶĚZĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ͕ƌƵŶĞůhŶŝǀĞƌƐŝƚǇϱϳϴ
>ŽŶĚŽŶ͕ h<͘ ͘E͘t͕͘D͘Z͘ ĂŶĚ :͘'͘Ͳ͘ ǁĞƌĞ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĚĞƐŝŐŶ ĂŶĚ ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚƵĚŝĞƐ͘ϱϳϵ
͘t͘E͘ĂŶĚD͘Z͘ǁĞƌĞ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶĚĂƚĂĐŽůůĞĐƚŝŽŶĂŶĚĂŶĂůǇƐŝƐŽĨ ŝŶǀŝǀŽ ĂŶĚ ŝŶ ǀŝƚƌŽ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͘ϱϴϬ
͘t͘E͕D͘Z͘ĂŶĚ͘W͘ŽƉƚŝŵŝǌĞĚ ƚŚĞŵĞƚŚŽĚƐ ƚŽƋƵĂŶƚŝĨǇ ƚŚĞŵŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐ͘͘t͘E͕D͘Z͘ĂŶĚ :͘'Ͳϱϴϭ
ǁĞƌĞŝŶǀŽůǀĞĚǁŝƚŚŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶŽĨƌĞƐƵůƚƐ͕ǁƌŝƚŝŶŐ͕ĂƐǁĞůůĂƐƌĞǀŝĞǁŝŶŐƚŚĞŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘dŚĞĨŝŶĂůϱϴϮ
ǀĞƌƐŝŽŶŽĨƚŚĞŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚǁĂƐĂƉƉƌŽǀĞĚďǇĂůůĂƵƚŚŽƌƐďĞĨŽƌĞƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ͘ ϱϴϯ
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ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐϱϴϰ
ϭ͘ ŵĂďŝůĞE͕ŚĞŶŐ^͕ZĞŶĂƌĚ:D͕>ĂƌƐŽŶD'͕'ŚŽƌďĂŶŝ͕DĐĂďĞ͕'ƌŝĨĨŝŶ'͕'ƵĞƌŝŶ͕,Žϱϴϱ
:͕^ŚĂǁ^z͕ŽŚĞŶ<^͕sĂƐĂŶZ^͕dĞĚŐƵŝ͕ŽƵůĂŶŐĞƌD͕ĂŶĚtĂŶŐd:͘ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶŽĨĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐϱϴϲ
ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐǁŝƚŚĐĂƌĚŝŽŵĞƚĂďŽůŝĐƌŝƐŬĨĂĐƚŽƌƐŝŶƚŚĞ&ƌĂŵŝŶŐŚĂŵ,ĞĂƌƚ^ƚƵĚǇ͘Ƶƌϱϴϳ
,ĞĂƌƚ:ϮϬϭϰ͘ϱϴϴ
Ϯ͘ ĞŶĂŵĞƵƌd͕^ŽůĞƚŝZ͕WŽƌƌŽ͕ŶĚƌŝĂŶƚƐŝƚŽŚĂŝŶĂZ͕ĂŶĚDĂƌƚşŶĞǌD͘DŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐϱϴϵ
ĐĂƌƌǇŝŶŐ^ŽŶŝĐŚĞĚŐĞŚŽŐĨĂǀŽƌŶĞŽǀĂƐĐƵůĂƌŝǌĂƚŝŽŶƚŚƌŽƵŐŚƚŚĞĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶŽĨŶŝƚƌŝĐŽǆŝĚĞƉĂƚŚǁĂǇŝŶϱϵϬ
ŵŝĐĞ͘W>Ž^KŶĞϱ͗ĞϭϮϲϴϴ͕ϮϬϭϬ͘ϱϵϭ
ϯ͘ ĞƌŶĂůͲDŝǌƌĂĐŚŝ>͕:Ǉt͕:ŝŵĞŶĞǌ::͕WĂƐƚŽƌ:͕DĂƵƌŽ>D͕,ŽƌƐƚŵĂŶ>>͕ĚĞDĂƌĐŚĞŶĂ͕ĂŶĚϱϵϮ
ŚŶz^͘,ŝŐŚůĞǀĞůƐŽĨĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐŝŶƉĂƚŝĞŶƚƐǁŝƚŚĂĐƵƚĞĐŽƌŽŶĂƌǇϱϵϯ
ƐǇŶĚƌŽŵĞƐ͘ŵ,ĞĂƌƚ:ϭϰϱ͗ϵϲϮͲϵϳϬ͕ϮϬϬϯ͘ϱϵϰ
ϰ͘ ŝƌŬ'<͕ĂǁƐŽŶ͕ƚŬŝŶƐŽŶ͕,ĂǇŶĞƐ͕ĂďůĞEd͕dŚŝũƐƐĞŶ,͕ĂŶĚ'ƌĞĞŶ:͘ƌĂĐŚŝĂůϱϵϱ
ĂƌƚĞƌǇĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶƚŽůŽǁĞƌůŝŵďĞǆĞƌĐŝƐĞƚƌĂŝŶŝŶŐ͗ƌŽůĞŽĨƐŚĞĂƌƐƚƌĞƐƐ͘:ƉƉůWŚǇƐŝŽůϭϭϮ͗ϭϲϱϯͲϭϲϱϴ͕ϱϵϲ
ϮϬϭϮ͘ϱϵϳ
ϱ͘ ůĂŶĚD:͕ĂŶĚůƚŵĂŶ'͘ĂůĐƵůĂƚŝŶŐĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚƐǁŝƚŚƌĞƉĞĂƚĞĚŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ͗ϱϵϴ
WĂƌƚϭͲĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶǁŝƚŚŝŶƐƵďũĞĐƚƐ͘ƌŝƚŝƐŚDĞĚŝĐĂů:ŽƵƌŶĂůϯϭϬ͗ϰϰϲ͕ϭϵϵϱ͘ϱϵϵ
ϲ͘ ŽƵůĂŶŐĞƌD͕^ĐŽĂǌĞĐ͕ďƌĂŚŝŵŝĂŶd͕,ĞŶƌǇW͕DĂƚŚŝĞƵ͕dĞĚŐƵŝ͕ĂŶĚDĂůůĂƚ͘ϲϬϬ
ŝƌĐƵůĂƚŝŶŐŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐĨƌŽŵƉĂƚŝĞŶƚƐǁŝƚŚŵǇŽĐĂƌĚŝĂůŝŶĨĂƌĐƚŝŽŶĐĂƵƐĞĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĚǇƐĨƵŶĐƚŝŽŶ͘ϲϬϭ
ŝƌĐƵůĂƚŝŽŶϭϬϰ͗ϮϲϰϵͲϮϲϱϮ͕ϮϬϬϭ͘ϲϬϮ
ϳ͘ ƌŝůů͕ĂƐŚĞǀƐŬǇK͕ZŝǀŽ:͕'ŽǌĂůz͕ĂŶĚsĂƌŽŶ͘WůĂƚĞůĞƚͲĚĞƌŝǀĞĚŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐŝŶĚƵĐĞϲϬϯ
ĂŶŐŝŽŐĞŶĞƐŝƐĂŶĚƐƚŝŵƵůĂƚĞƉŽƐƚͲŝƐĐŚĞŵŝĐƌĞǀĂƐĐƵůĂƌŝǌĂƚŝŽŶ͘ĂƌĚŝŽǀĂƐĐZĞƐϲϳ͗ϯϬͲϯϴ͕ϮϬϬϱ͘ϲϬϰ
ϴ͘ ƌŽĚƐŬǇ^s͕ŚĂŶŐ&͕EĂƐũůĞƚƚŝ͕ĂŶĚ'ŽůŝŐŽƌƐŬǇD^͘ŶĚŽƚŚĞůŝƵŵͲĚĞƌŝǀĞĚŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐϲϬϱ
ŝŵƉĂŝƌĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶǀŝƚƌŽ͘ŵ:WŚǇƐŝŽů,ĞĂƌƚŝƌĐWŚǇƐŝŽůϮϴϲ͗,ϭϵϭϬͲϭϵϭϱ͕ϮϬϬϰ͘ϲϬϲ
ϵ͘ ĂŝŽǌǌŽs:͕ĂǀŝƐ:͕ůůŝƐ:&͕ǌƵƐ:>͕sĂŶĚĂŐƌŝĨĨZ͕WƌŝĞƚƚŽ͕ĂŶĚDĐDĂƐƚĞƌt͘ϲϬϳ
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶŽĨŐĂƐĞǆĐŚĂŶŐĞŝŶĚŝĐĞƐƵƐĞĚƚŽĚĞƚĞĐƚƚŚĞĂŶĂĞƌŽďŝĐƚŚƌĞƐŚŽůĚ͘:ƉƉůWŚǇƐŝŽůZĞƐƉŝƌϲϬϴ
ŶǀŝƌŽŶǆĞƌĐWŚǇƐŝŽůϱϯ͗ϭϭϴϰͲϭϭϴϵ͕ϭϵϴϮ͘ϲϬϵ
ϭϬ͘ ĂŶƚĂůƵƉƉŝs͕'Ăƚƚŝ^͕DĞĚŝĐĂ͕&ŝŐůŝŽůŝŶŝ&͕ƌƵŶŽ^͕ĞƌĞŐŝďƵƐD͕^ŽƌĚŝ͕ŝĂŶĐŽŶĞ>͕ϲϭϬ
dĞƚƚĂ͕ĂŶĚĂŵƵƐƐŝ'͘DŝĐƌŽǀĞƐŝĐůĞƐĚĞƌŝǀĞĚĨƌŽŵĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůƉƌŽŐĞŶŝƚŽƌĐĞůůƐƉƌŽƚĞĐƚƚŚĞŬŝĚŶĞǇϲϭϭ
ĨƌŽŵŝƐĐŚĞŵŝĂͲƌĞƉĞƌĨƵƐŝŽŶŝŶũƵƌǇďǇŵŝĐƌŽZEͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚƌĞƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐŽĨƌĞƐŝĚĞŶƚƌĞŶĂůĐĞůůƐ͘ϲϭϮ
<ŝĚŶĞǇ/ŶƚϴϮ͗ϰϭϮͲϰϮϳ͕ϮϬϭϮ͘ϲϭϯ
ϭϭ͘ ŚĂĂƌs͕ZŽŵĂŶĂD͕dƌŝƉĞƚƚĞ:͕ƌŽƋƵĞƌĞ͕,ƵŝƐƐĞD'͕,ƵĞK͕,ĂƌĚǇͲĞƐƐŽƵƌĐĞƐD͕ĂŶĚϲϭϰ
ŽŶŶĞƐW͘ĨĨĞĐƚŽĨƐƚƌĞŶƵŽƵƐƉŚǇƐŝĐĂůĞǆĞƌĐŝƐĞŽŶĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐĐĞůůͲĚĞƌŝǀĞĚŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐ͘ůŝŶϲϭϱ
,ĞŵŽƌŚĞŽůDŝĐƌŽĐŝƌĐϰϳ͗ϭϱͲϮϱ͕ϮϬϭϭ͘ϲϭϲ
ϭϮ͘ ŽƉƉŽůĂ͕ŽƉƉŽůĂ>͕ĚĂůůĂDŽƌĂ>͕>ŝŵŽŶŐĞůůŝ&D͕'ƌĂƐƐŝĂ͕DĂƐƚƌŽůŽƌĞŶǌŽ>͕'ŽŵďŽƐ'͕ϲϭϳ
ĂŶĚ>ƵĐŝǀĞƌŽ'͘sŝŐŽƌŽƵƐĞǆĞƌĐŝƐĞĂĐƵƚĞůǇĐŚĂŶŐĞƐƉůĂƚĞůĞƚĂŶĚͲůǇŵƉŚŽĐǇƚĞϯϵĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ͘:ϲϭϴ
ƉƉůWŚǇƐŝŽů;ϭϵϴϱͿϵϴ͗ϭϰϭϰͲϭϰϭϵ͕ϮϬϬϱ͘ϲϭϵ
ϭϯ͘ ƌĞĚĞƵƌW͕,ŽůůŝƐ͕ĂŶĚtĞůƐĐŚD͘ĨĨĞĐƚƐŽĨŚĂŶĚŐƌŝƉƚƌĂŝŶŝŶŐǁŝƚŚǀĞŶŽƵƐƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶϲϮϬ
ŽŶďƌĂĐŚŝĂůĂƌƚĞƌǇǀĂƐŽĚŝůĂƚŝŽŶ͘DĞĚ^Đŝ^ƉŽƌƚƐǆĞƌĐϰϮ͗ϭϮϵϲͲϭϯϬϮ͕ϮϬϭϬ͘ϲϮϭ
ϭϰ͘ ƵƌƚŝƐD͕tŝůŬŝŶƐŽŶW&͕'ƵŝD͕'ĂůĞƐd>͕,Ƶ͕ĂŶĚĚĞůďĞƌŐ:D͘ƉϯϴŵŝƚŽŐĞŶͲĂĐƚŝǀĂƚĞĚϲϮϮ
ƉƌŽƚĞŝŶŬŝŶĂƐĞƚĂƌŐĞƚƐƚŚĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶŽĨƉƌŽŝŶĨůĂŵŵĂƚŽƌǇĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐ͘:dŚƌŽŵďϲϮϯ
,ĂĞŵŽƐƚϳ͗ϳϬϭͲϳϬϵ͕ϮϬϬϵ͘ϲϮϰ
ϭϱ͘ ĂǀŝƐZ͕ŽǇĚ'͕DĐ<ŝŶŶĞǇD͕ĂŶĚ:ŽŶĞƐ͘ĨĨĞĐƚƐŽĨĞǆĞƌĐŝƐĞĂŶĚĞǆĞƌĐŝƐĞϲϮϱ
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶŝŶŐŽŶďůŽŽĚƉůĂƚĞůĞƚĨƵŶĐƚŝŽŶ͘DĞĚ^Đŝ^ƉŽƌƚƐǆĞƌĐϮϮ͗ϰϵͲϱϯ͕ϭϵϵϬ͘ϲϮϲ
ϭϲ͘ ĞǀĞĐŝ͕DĂƌƐŚĂůů:D͕ĂŶĚŐŐŝŶƚŽŶ^͘ŚƌŽŶŝĐŚǇƉŽǆŝĂŝŶĚƵĐĞƐƉƌŽůŽŶŐĞĚĂŶŐŝŽŐĞŶĞƐŝƐŝŶϲϮϳ
ƐŬĞůĞƚĂůŵƵƐĐůĞƐŽĨƌĂƚ͘ǆƉWŚǇƐŝŽůϴϳ͗ϮϴϳͲϮϵϭ͕ϮϬϬϮ͘ϲϮϴ
ϭϳ͘ ŝůů͕ĂŶĚŽƐƚŝůů>͘ĂůĐƵůĂƚŝŽŶŽĨƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞĐŚĂŶŐĞƐŝŶǀŽůƵŵĞƐŽĨďůŽŽĚ͕ƉůĂƐŵĂ͕ĂŶĚϲϮϵ
ƌĞĚĐĞůůƐŝŶĚĞŚǇĚƌĂƚŝŽŶ͘:ƉƉůWŚǇƐŝŽůϯϳ͗ϮϰϳͲϮϰϴ͕ϭϵϳϰ͘ϲϯϬ
ϭϴ͘ ůͲ^ĂǇĞĚD^͕ůŝE͕ĂŶĚůͲ^ĂǇĞĚůŝ͘ŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶĂŶĚĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶŽĨďůŽŽĚƉůĂƚĞůĞƚƐŝŶϲϯϭ
ĞǆĞƌĐŝƐĞĂŶĚƚƌĂŝŶŝŶŐ͘^ƉŽƌƚƐDĞĚϯϱ͗ϭϭͲϮϮ͕ϮϬϬϱ͘ϲϯϮ


ϭϵ͘ ƐƉŽƐŝƚŽ<͕ŝŽƚŽůĂD͕^ĐŚŝƐĂŶŽ͕'ƵĂůĚŝĞƌŽZ͕^ĂƌĚĞůůŝ>͕DŝƐƐŽ>͕'ŝĂŶŶĞƚƚŝ'͕ĂŶĚϲϯϯ
'ŝƵŐůŝĂŶŽ͘ŶĚŽƚŚĞůŝĂůŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐĐŽƌƌĞůĂƚĞǁŝƚŚĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĚǇƐĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶŽďĞƐĞǁŽŵĞŶ͘:ϲϯϰ
ůŝŶŶĚŽĐƌŝŶŽůDĞƚĂďϵϭ͗ϯϲϳϲͲϯϲϳϵ͕ϮϬϬϲ͘ϲϯϱ
ϮϬ͘ &ĂƵůŬŶĞƌ͕WƵƌĐĞůůZ͕,ŝďďĞƌƚ͕>ĂƚŚĂŵ^͕dŚŽŵƐŽŶ^͕,Ăůůt>͕tŚĞĞůĞƌͲ:ŽŶĞƐ͕ĂŶĚϲϯϲ
ŝƐŚŽƉͲĂŝůĞǇ͘ƚŚŝŶůĂǇĞƌĂŶŐŝŽŐĞŶĞƐŝƐĂƐƐĂǇ͗ĂŵŽĚŝĨŝĞĚďĂƐĞŵĞŶƚŵĂƚƌŝǆĂƐƐĂǇĨŽƌĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚϲϯϳ
ŽĨĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĐĞůůĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶ͘DĞůůŝŽůϭϱ͗ϰϭ͕ϮϬϭϰ͘ϲϯϴ
Ϯϭ͘ 'ĂůŝĞW͕EŐƵǇĞŶ,͕ŚŽŝ<͕ŽŚĞŶD͕:ĂŶŵĞǇW͕ĂŶĚŚĞŶ^͘&ůƵŝĚƐŚĞĂƌƐƚƌĞƐƐϲϯϵ
ƚŚƌĞƐŚŽůĚƌĞŐƵůĂƚĞƐĂŶŐŝŽŐĞŶŝĐƐƉƌŽƵƚŝŶŐ͘WƌŽĐEĂƚůĐĂĚ^Đŝh^ϭϭϭ͗ϳϵϲϴͲϳϵϳϯ͕ϮϬϭϰ͘ϲϰϬ
ϮϮ͘ 'ĂǀŝŶdW͕<ƌĂƵƐZD͕ĂƌƌŝƚŚĞƌƐ:͕'ĂƌƌǇ:W͕ĂŶĚ,ŝĐŬŶĞƌZ͘ŐŝŶŐĂŶĚƚŚĞ^ŬĞůĞƚĂůDƵƐĐůĞϲϰϭ
ŶŐŝŽŐĞŶŝĐZĞƐƉŽŶƐĞƚŽǆĞƌĐŝƐĞŝŶtŽŵĞŶ͘:'ĞƌŽŶƚŽůŝŽů^ĐŝDĞĚ^ĐŝϳϬ͗ϭϭϴϵͲϭϭϵϳ͕ϮϬϭϱ͘ϲϰϮ
Ϯϯ͘ 'ƵŝƌĂƵĚd͕'ĂǇĚĂD͕:ƵŶĞĂƵD͕ŽƐƋƵĞƚ>͕DĞǇĞƌW͕dŚĞďĞƌŐĞͲ:ƵůŝĞŶ'͕'ĂůŝŶŝĞƌD͕EŽǌǌĂϲϰϯ
͕>ĂŵďĞƌƚ:͕ZŚĞĂƵŵĞ͕dĂƌĚŝĨ:͕ĂŶĚEŝŐĂŵ͘ƐŝŶŐůĞďŽƵƚŽĨŚŝŐŚͲŝŶƚĞŶƐŝƚǇŝŶƚĞƌǀĂůĞǆĞƌĐŝƐĞϲϰϰ
ĚŽĞƐŶŽƚŝŶĐƌĞĂƐĞĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůŽƌƉůĂƚĞůĞƚŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐŝŶƐƚĂďůĞ͕ƉŚǇƐŝĐĂůůǇĨŝƚŵĞŶǁŝƚŚĐŽƌŽŶĂƌǇϲϰϱ
ŚĞĂƌƚĚŝƐĞĂƐĞ͘ĂŶ:ĂƌĚŝŽůϮϵ͗ϭϮϴϱͲϭϮϵϭ͕ϮϬϭϯ͘ϲϰϲ
Ϯϰ͘ ,ĞĂĚůĂŶĚ^͕:ŽŶĞƐ,Z͕Ζ^Ă^͕WĞƌƌĞƚƚŝD͕ĂŶĚEŽƌůŝŶŐ>s͘ƵƚƚŝŶŐͲĞĚŐĞĂŶĂůǇƐŝƐŽĨϲϰϳ
ĞǆƚƌĂĐĞůůƵůĂƌŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐƵƐŝŶŐ/ŵĂŐĞ^ƚƌĞĂŵ;yͿŝŵĂŐŝŶŐĨůŽǁĐǇƚŽŵĞƚƌǇ͘^ĐŝZĞƉϰ͗ϱϮϯϳ͕ϮϬϭϰ͘ϲϰϴ
Ϯϱ͘ ,ŽƌŶW͕ŽƌƚĞƐĞͲ<ƌŽƚƚDD͕ŵĂďŝůĞE͕,ƵŶĚƐĚƂƌĨĞƌ͕<ƌƂŶĐŬĞ<͕<ĞůŵD͕ĂŶĚ,ĞŝƐƐ͘ϲϰϵ
ŝƌĐƵůĂƚŝŶŐŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐĐĂƌƌǇĂĨƵŶĐƚŝŽŶĂůĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůŶŝƚƌŝĐŽǆŝĚĞƐǇŶƚŚĂƐĞƚŚĂƚŝƐĚĞĐƌĞĂƐĞĚŝŶϲϱϬ
ƉĂƚŝĞŶƚƐǁŝƚŚĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĚǇƐĨƵŶĐƚŝŽŶ͘:ŵ,ĞĂƌƚƐƐŽĐϮ͗ĞϬϬϯϳϲϰ͕ϮϬϭϯ͘ϲϱϭ
Ϯϲ͘ /ĞŵŝƚƐƵD͕DĂĞĚĂ^͕:ĞƐŵŝŶ^͕KƚƐƵŬŝd͕ĂŶĚDŝǇĂƵĐŚŝd͘ǆĞƌĐŝƐĞƚƌĂŝŶŝŶŐŝŵƉƌŽǀĞƐĂŐŝŶŐͲϲϱϮ
ŝŶĚƵĐĞĚĚŽǁŶƌĞŐƵůĂƚŝŽŶŽĨs'&ĂŶŐŝŽŐĞŶŝĐƐŝŐŶĂůŝŶŐĐĂƐĐĂĚĞŝŶŚĞĂƌƚƐ͘ŵ:WŚǇƐŝŽů,ĞĂƌƚŝƌĐϲϱϯ
WŚǇƐŝŽůϮϵϭ͗,ϭϮϵϬͲϭϮϵϴ͕ϮϬϬϲ͘ϲϱϰ
Ϯϳ͘ /ŬĂƌƵŐŝ,͕dĂŬĂd͕EĂŬĂũŝŵĂ^͕EŽŐƵĐŚŝd͕tĂƚĂŶĂďĞ^͕^ĂƐĂŬŝz͕,ĂŐĂ^͕hĞĚĂd͕^ĞŬŝ:͕ĂŶĚϲϱϱ
zĂŵĂŵŽƚŽ:͘EŽƌĞƉŝŶĞƉŚƌŝŶĞ͕ďƵƚŶŽƚĞƉŝŶĞƉŚƌŝŶĞ͕ĞŶŚĂŶĐĞƐƉůĂƚĞůĞƚƌĞĂĐƚŝǀŝƚǇĂŶĚĐŽĂŐƵůĂƚŝŽŶϲϱϲ
ĂĨƚĞƌĞǆĞƌĐŝƐĞŝŶŚƵŵĂŶƐ͘:ƉƉůWŚǇƐŝŽů;ϭϵϴϱͿϴϲ͗ϭϯϯͲϭϯϴ͕ϭϵϵϵ͘ϲϱϳ
Ϯϴ͘ :ĞŶƐĞŶ>͕ĂŶŐƐďŽ:͕ĂŶĚ,ĞůůƐƚĞŶz͘ĨĨĞĐƚŽĨŚŝŐŚŝŶƚĞŶƐŝƚǇƚƌĂŝŶŝŶŐŽŶĐĂƉŝůůĂƌŝǌĂƚŝŽŶĂŶĚϲϱϴ
ƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨĂŶŐŝŽŐĞŶŝĐĨĂĐƚŽƌƐŝŶŚƵŵĂŶƐŬĞůĞƚĂůŵƵƐĐůĞ͘:WŚǇƐŝŽůϱϱϳ͗ϱϳϭͲϱϴϮ͕ϮϬϬϰ͘ϲϱϵ
Ϯϵ͘ :ŝŵĞŶĞǌ::͕:Ǉt͕DĂƵƌŽ>D͕^ŽĚĞƌůĂŶĚ͕,ŽƌƐƚŵĂŶ>>͕ĂŶĚŚŶz^͘ŶĚŽƚŚĞůŝĂůĐĞůůƐϲϲϬ
ƌĞůĞĂƐĞƉŚĞŶŽƚǇƉŝĐĂůůǇĂŶĚƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞůǇĚŝƐƚŝŶĐƚŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐŝŶĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶĂŶĚĂƉŽƉƚŽƐŝƐ͘dŚƌŽŵďϲϲϭ
ZĞƐϭϬϵ͗ϭϳϱͲϭϴϬ͕ϮϬϬϯ͘ϲϲϮ
ϯϬ͘ <ŝŵ,<͕^ŽŶŐ<^͕ŚƵŶŐ:,͕>ĞĞ<Z͕ĂŶĚ>ĞĞ^E͘WůĂƚĞůĞƚŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐŝŶĚƵĐĞĂŶŐŝŽŐĞŶĞƐŝƐϲϲϯ
ŝŶǀŝƚƌŽ͘ƌ:,ĂĞŵĂƚŽůϭϮϰ͗ϯϳϲͲϯϴϰ͕ϮϬϬϰ͘ϲϲϰ
ϯϭ͘ <ŝƌŬZ:͕WĞĂƌƚ:͕DĂĚĚĞŶ>͕ĂŶĚsŝŶĐĞZs͘ZĞƉĞĂƚĞĚƐƵƉƌĂͲŵĂǆŝŵĂůƐƉƌŝŶƚĐǇĐůŝŶŐǁŝƚŚϲϲϱ
ĂŶĚǁŝƚŚŽƵƚƐŽĚŝƵŵďŝĐĂƌďŽŶĂƚĞƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶŝŶĚƵĐĞƐĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƌĞůĞĂƐĞ͘Ƶƌ:ϲϲϲ
^ƉŽƌƚ^Đŝ^;ŶͿ͗ϮϬϭϯ͘ϲϲϳ
ϯϮ͘ <ƌĂĞŵĞƌ&͕ŽƌƐƚK͕'ĞŚƌŝŶŐD͕^ĐŚŽĞŶďĞƌŐĞƌd͕hƌďĂŶ͕EŝŶĐŝ͕^ĞŝǌĞƌW͕^ĐŚŵŝĚƚ͕ϲϲϴ
ŝŐĂůŬĞ͕<ŽĐŚD͕DĂƌƚŝŶŽǀŝĐ/͕ĂƵď<͕DĞƌǌd͕^ĐŚǁĂŶŝƚǌ>͕^ƚĞůůŽƐ<͕&ŝĞƐĞů&͕^ĐŚĂůůĞƌD͕>ĂŶŐ&͕ϲϲϵ
'ĂǁĂǌD͕ĂŶĚ>ŝŶĚĞŵĂŶŶ^͘W/ϯŬŝŶĂƐĞͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶŽĨƉůĂƚĞůĞƚŵŝŐƌĂƚŝŽŶďǇƐƚƌŽŵĂůĐĞůůͲϲϳϬ
ĚĞƌŝǀĞĚĨĂĐƚŽƌϭ;^&ͲϭͿ͘:DŽůDĞĚ;ĞƌůͿϴϴ͗ϭϮϳϳͲϭϮϴϴ͕ϮϬϭϬ͘ϲϳϭ
ϯϯ͘ >ĂŶŐZD͕ŝĞƌŝŐD͕ĞǀĞƌĞƵǆZ͕&ůĂĐŚƐŬĂŵƉĨ&͕&ŽƐƚĞƌ͕WĞůůŝŬŬĂW͕WŝĐĂƌĚD,͕ZŽŵĂŶϲϳϮ
D:͕^ĞǁĂƌĚ:͕^ŚĂŶĞǁŝƐĞ:͕^ŽůŽŵŽŶ^͕^ƉĞŶĐĞƌ<d͕^ƚ:ŽŚŶ^ƵƚƚŽŶD͕^ƚĞǁĂƌƚt͕ŽŵŵŝƚƚĞĞϲϳϯ
^ŽƐEĂ^͕YƵĂŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶd&Ž͕ŽŵŵŝƚƚĞĞŽ͕ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ,͕ĂŶĚƵƌŽƉĞĂŶƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶŽĨϲϳϰ
ĐŚŽĐĂƌĚŝŽŐƌĂƉŚǇƌ^Ž͘ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐĨŽƌĐŚĂŵďĞƌƋƵĂŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘Ƶƌ:ĐŚŽĐĂƌĚŝŽŐƌϳ͗ϳϵͲϲϳϱ
ϭϬϴ͕ϮϬϬϲ͘ϲϳϲ
ϯϰ͘ >ĂŶƐĨŽƌĚ<͕^Śŝůů͕ŝĐŬƐ͕DĂƌƐŚďƵƌŶDW͕^ŽƵƚŚĞƌŶtD͕ĂŶĚ:ĞŶŬŝŶƐEd͘ĨĨĞĐƚŽĨϲϳϳ
ĂĐƵƚĞĞǆĞƌĐŝƐĞŽŶĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐĂŶŐŝŽŐĞŶŝĐĐĞůůĂŶĚŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘ǆƉWŚǇƐŝŽůϮϬϭϱ͘ϲϳϴ
ϯϱ͘ >ĂŶƐůĞǇ<͕ŝŵĞŶŶĂ&:͕ĂŝůĞǇ^:͕ĂŶĚ:ŽŶĞƐD͘ΖŶĞǁΖŵĞƚŚŽĚƚŽŶŽƌŵĂůŝƐĞĞǆĞƌĐŝƐĞϲϳϵ
ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ͘/Ŷƚ:^ƉŽƌƚƐDĞĚϯϮ͗ϱϯϱͲϱϰϭ͕ϮϬϭϭ͘ϲϴϬ
ϯϲ͘ DĂƌƵǇĂŵĂ<͕<ĂĚŽŶŽd͕ĂŶĚDŽƌŝƐŚŝƚĂ͘WůĂƐŵĂůĞǀĞůƐŽĨƉůĂƚĞůĞƚͲĚĞƌŝǀĞĚŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐϲϴϭ
ĂƌĞŝŶĐƌĞĂƐĞĚĂĨƚĞƌĂŶĂĞƌŽďŝĐĞǆĞƌĐŝƐĞŝŶŚĞĂůƚŚǇƐƵďũĞĐƚƐ͘:ƚŚĞƌŽƐĐůĞƌdŚƌŽŵďϭϵ͗ϱϴϱͲϱϴϳ͕ϮϬϭϮ͘ϲϴϮ


ϯϳ͘ DĂƵƐĞ^&͕ZŝƚǌĞů͕>ŝĞŚŶ͕,ƌŝƐƚŽǀD͕ŝĚǌŚĞŬŽǀ<͕DƵůůĞƌͲEĞǁĞŶ'͕^ŽĞŚŶůĞŝŶK͕ĂŶĚϲϴϯ
tĞďĞƌ͘WůĂƚĞůĞƚŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐĞŶŚĂŶĐĞƚŚĞǀĂƐŽƌĞŐĞŶĞƌĂƚŝǀĞƉŽƚĞŶƚŝĂůŽĨĂŶŐŝŽŐĞŶŝĐĞĂƌůǇϲϴϰ
ŽƵƚŐƌŽǁƚŚĐĞůůƐĂĨƚĞƌǀĂƐĐƵůĂƌŝŶũƵƌǇ͘ŝƌĐƵůĂƚŝŽŶϭϮϮ͗ϰϵϱͲϱϬϲ͕ϮϬϭϬ͘ϲϴϱ
ϯϴ͘ DĞƌƚĞŶD͕WĂŬĂůĂZ͕dŚŝĂŐĂƌĂũĂŶW͕ĂŶĚĞŶĞĚŝĐƚZ͘WůĂƚĞůĞƚŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐƉƌŽŵŽƚĞϲϴϲ
ƉůĂƚĞůĞƚŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶǁŝƚŚƐƵďĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůŵĂƚƌŝǆŝŶĂŐůǇĐŽƉƌŽƚĞŝŶ//ďͬ///ĂͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚŵĞĐŚĂŶŝƐŵ͘ϲϴϳ
ŝƌĐƵůĂƚŝŽŶϵϵ͗ϮϱϳϳͲϮϱϴϮ͕ϭϵϵϵ͘ϲϴϴ
ϯϵ͘ DŝǇĂǌĂŬŝz͕EŽŵƵƌĂ^͕DŝǇĂŬĞd͕<ĂŐĂǁĂ,͕<ŝƚĂĚĂ͕dĂŶŝŐƵĐŚŝ,͕<ŽŵŝǇĂŵĂz͕&ƵũŝŵƵƌĂϲϴϵ
z͕/ŬĞĚĂz͕ĂŶĚ&ƵŬƵŚĂƌĂ^͘,ŝŐŚƐŚĞĂƌƐƚƌĞƐƐĐĂŶŝŶŝƚŝĂƚĞďŽƚŚƉůĂƚĞůĞƚĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶĂŶĚƐŚĞĚĚŝŶŐŽĨϲϵϬ
ƉƌŽĐŽĂŐƵůĂŶƚĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐ͘ůŽŽĚϴϴ͗ϯϰϱϲͲϯϰϲϰ͕ϭϵϵϲ͘ϲϵϭ
ϰϬ͘ DŽďŝƵƐͲtŝŶŬůĞƌ^͕,ŝůďĞƌŐd͕DĞŶǌĞů<͕'ŽůůĂ͕ƵƌŵĂŶ͕^ĐŚƵůĞƌ'͕ĂŶĚĚĂŵƐs͘dŝŵĞͲϲϵϮ
ĚĞƉĞŶĚĞŶƚŵŽďŝůŝǌĂƚŝŽŶŽĨĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐƉƌŽŐĞŶŝƚŽƌĐĞůůƐĚƵƌŝŶŐƐƚƌĞŶƵŽƵƐĞǆĞƌĐŝƐĞŝŶŚĞĂůƚŚǇϲϵϯ
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘:ƉƉůWŚǇƐŝŽů;ϭϵϴϱͿϭϬϳ͗ϭϵϰϯͲϭϵϱϬ͕ϮϬϬϵ͘ϲϵϰ
ϰϭ͘ EĂƐƐŝƌŝ&͕ƵƐŝŵĂŶŽD͕^ĐŚĞŝƚŚĂƵĞƌt͕ZŽƚŽŶĚŽ&͕&ĂǌŝŽ͕zŽƵƐĞĨ'D͕^ǇƌŽ>s͕<ŽǀĂĐƐϲϵϱ
<͕ĂŶĚ>ůŽǇĚZs͘ŶĚŽŐůŝŶ;ϭϬϱͿ͗ĂƌĞǀŝĞǁŽĨŝƚƐƌŽůĞŝŶĂŶŐŝŽŐĞŶĞƐŝƐĂŶĚƚƵŵŽƌĚŝĂŐŶŽƐŝƐ͕ϲϵϲ
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶĂŶĚƚŚĞƌĂƉǇ͘ŶƚŝĐĂŶĐĞƌZĞƐϯϭ͗ϮϮϴϯͲϮϮϵϬ͕ϮϬϭϭ͘ϲϵϳ
ϰϮ͘ EŽŵƵƌĂ^͕/ŵĂŵƵƌĂ͕KŬƵŶŽD͕<ĂŵŝǇĂŵĂz͕&ƵũŝŵƵƌĂz͕/ŬĞĚĂz͕ĂŶĚ&ƵŬƵŚĂƌĂ^͘ϲϵϴ
WůĂƚĞůĞƚͲĚĞƌŝǀĞĚŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐŝŶƉĂƚŝĞŶƚƐǁŝƚŚĂƌƚĞƌŝŽƐĐůĞƌŽƐŝƐŽďůŝƚĞƌĂŶƐ͗ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚŽĨŚŝŐŚϲϵϵ
ƐŚĞĂƌͲŝŶĚƵĐĞĚŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶďǇĐǇƚŽŬŝŶĞƐ͘dŚƌŽŵďZĞƐϵϴ͗ϮϱϳͲϮϲϴ͕ϮϬϬϬ͘ϳϬϬ
ϰϯ͘ WĂĚŝůůĂ:͕^ŝŵŵŽŶƐ',͕ĞŶĚĞƌ^͕ƌĐĞͲƐƋƵŝǀĞů͕tŚǇƚĞ::͕ĂŶĚ>ĂƵŐŚůŝŶD,͘sĂƐĐƵůĂƌϳϬϭ
ĞĨĨĞĐƚƐŽĨĞǆĞƌĐŝƐĞ͗ĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶƐďĞǇŽŶĚĂĐƚŝǀĞŵƵƐĐůĞďĞĚƐ͘WŚǇƐŝŽůŽŐǇ;ĞƚŚĞƐĚĂͿϮϲ͗ϳϬϮ
ϭϯϮͲϭϰϱ͕ϮϬϭϭ͘ϳϬϯ
ϰϰ͘ ZĞŝŶŝŶŐĞƌ:͕,ĞŝũŶĞŶ,&͕^ĐŚƵŵĂŶŶ,͕^ƉĞĐŚƚ,D͕^ĐŚƌĂŵŵt͕ĂŶĚZƵŐŐĞƌŝD͘ϳϬϰ
DĞĐŚĂŶŝƐŵŽĨƉůĂƚĞůĞƚĂĚŚĞƐŝŽŶƚŽǀŽŶtŝůůĞďƌĂŶĚĨĂĐƚŽƌĂŶĚŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞĨŽƌŵĂƚŝŽŶƵŶĚĞƌŚŝŐŚϳϬϱ
ƐŚĞĂƌƐƚƌĞƐƐ͘ůŽŽĚϭϬϳ͗ϯϱϯϳͲϯϱϰϱ͕ϮϬϬϲ͘ϳϬϲ
ϰϱ͘ ZŝǌǌŽs͕DĐ/ŶƚŽƐŚW͕KŚW͕ĂŶĚ^ĐŚŶŝƚǌĞƌ:͘/ŶƐŝƚƵĨůŽǁĂĐƚŝǀĂƚĞƐĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůŶŝƚƌŝĐŽǆŝĚĞϳϬϳ
ƐǇŶƚŚĂƐĞŝŶůƵŵŝŶĂůĐĂǀĞŽůĂĞŽĨĞŶĚŽƚŚĞůŝƵŵǁŝƚŚƌĂƉŝĚĐĂǀĞŽůŝŶĚŝƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶĂŶĚĐĂůŵŽĚƵůŝŶϳϬϴ
ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͘:ŝŽůŚĞŵϮϳϯ͗ϯϰϳϮϰͲϯϰϳϮϵ͕ϭϵϵϴ͘ϳϬϵ
ϰϲ͘ ZŽƐƐŝƚĞƌ,͕<ŽǁĂůĐŚƵŬ:D͕ĂŶĚtŚŝƉƉ:͘ƚĞƐƚƚŽĞƐƚĂďůŝƐŚŵĂǆŝŵƵŵKϮƵƉƚĂŬĞĚĞƐƉŝƚĞϳϭϬ
ŶŽƉůĂƚĞĂƵŝŶƚŚĞKϮƵƉƚĂŬĞƌĞƐƉŽŶƐĞƚŽƌĂŵƉŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂůĞǆĞƌĐŝƐĞ͘:ƉƉůWŚǇƐŝŽů;ϭϵϴϱͿϭϬϬ͗ϳϲϰͲϳϭϭ
ϳϳϬ͕ϮϬϬϲ͘ϳϭϮ
ϰϳ͘ ^ŚĂŶƚƐŝůĂ͕<ĂŵƉŚƵŝƐĞŶWt͕ĂŶĚ>ŝƉ'z͘ŝƌĐƵůĂƚŝŶŐŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐŝŶĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌϳϭϯ
ĚŝƐĞĂƐĞ͗ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐĨŽƌĂƚŚĞƌŽŐĞŶĞƐŝƐĂŶĚĂƚŚĞƌŽƚŚƌŽŵďŽƐŝƐ͘:dŚƌŽŵď,ĂĞŵŽƐƚϴ͗ϮϯϱϴͲϮϯϲϴ͕ϳϭϰ
ϮϬϭϬ͘ϳϭϱ
ϰϴ͘ ^ŽƐƐĚŽƌĨD͕KƚƚŽ'W͕ůĂƵƐZ͕'ĂďƌŝĞů,,͕ĂŶĚ>ƂƐĐŚĞt͘ĞůůͲĚĞƌŝǀĞĚŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐϳϭϲ
ƉƌŽŵŽƚĞĐŽĂŐƵůĂƚŝŽŶĂĨƚĞƌŵŽĚĞƌĂƚĞĞǆĞƌĐŝƐĞ͘DĞĚ^Đŝ^ƉŽƌƚƐǆĞƌĐϰϯ͗ϭϭϲϵͲϭϭϳϲ͕ϮϬϭϭ͘ϳϭϳ
ϰϵ͘ ^ŽƐƐĚŽƌĨD͕KƚƚŽ'W͕ůĂƵƐZ͕'ĂďƌŝĞů,,͕ĂŶĚ>ƂƐĐŚĞt͘ZĞůĞĂƐĞŽĨƉƌŽͲĐŽĂŐƵůĂŶƚϳϭϴ
ŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐĂĨƚĞƌŵŽĚĞƌĂƚĞĞŶĚƵƌĂŶĐĞĞǆĞƌĐŝƐĞ͘WůĂƚĞůĞƚƐϮϭ͗ϯϴϵͲϯϵϭ͕ϮϬϭϬ͘ϳϭϵ
ϱϬ͘ dĞƌƌŝƐƐĞ͕WƵĞĐŚE͕ůůĂƌƚ^͕'ŽƵƌĚǇW͕yƵĞƌĞď:D͕WĂǇƌĂƐƚƌĞ͕ĂŶĚ^ŝĞW͘/ŶƚĞƌŶĂůŝǌĂƚŝŽŶϳϮϬ
ŽĨŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐďǇĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĐĞůůƐƉƌŽŵŽƚĞƐƉůĂƚĞůĞƚͬĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĐĞůůŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƵŶĚĞƌĨůŽǁ͘:ϳϮϭ
dŚƌŽŵď,ĂĞŵŽƐƚϴ͗ϮϴϭϬͲϮϴϭϵ͕ϮϬϭϬ͘ϳϮϮ
ϱϭ͘ dŝĚŐƌĞŶ͕,ũĞŵĚĂŚůW͕dŚĞŽĚŽƌƐƐŽŶ͕ĂŶĚEƵƐƐďĞƌŐĞƌ:͘ZĞŶĂůŶĞƵƌŽŚŽƌŵŽŶĂůĂŶĚϳϮϯ
ǀĂƐĐƵůĂƌƌĞƐƉŽŶƐĞƐƚŽĚǇŶĂŵŝĐĞǆĞƌĐŝƐĞŝŶŚƵŵĂŶƐ͘:ƉƉůWŚǇƐŝŽů;ϭϵϴϱͿϳϬ͗ϮϮϳϵͲϮϮϴϲ͕ϭϵϵϭ͘ϳϮϰ
ϱϮ͘ dŝŶŬĞŶdD͕dŚŝũƐƐĞŶ,͕,ŽƉŬŝŶƐE͕ůĂĐŬD͕ĂǁƐŽŶ͕DŝŶƐŽŶd͕EĞǁĐŽŵĞƌ^͕ϳϮϱ
>ĂƵŐŚůŝŶD,͕ĂďůĞEd͕ĂŶĚ'ƌĞĞŶ:͘/ŵƉĂĐƚŽĨƐŚĞĂƌƌĂƚĞŵŽĚƵůĂƚŝŽŶŽŶǀĂƐĐƵůĂƌĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶϳϮϲ
ŚƵŵĂŶƐ͘,ǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶϱϰ͗ϮϳϴͲϮϴϱ͕ϮϬϬϵ͘ϳϮϳ
ϱϯ͘ dŝŶŬĞŶdD͕dŚŝũƐƐĞŶ,:͕,ŽƉŬŝŶƐE͕ĂǁƐŽŶ͕ĂďůĞEd͕ĂŶĚ'ƌĞĞŶ:͘^ŚĞĂƌƐƚƌĞƐƐϳϮϴ
ŵĞĚŝĂƚĞƐĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶƐƚŽĞǆĞƌĐŝƐĞƚƌĂŝŶŝŶŐŝŶŚƵŵĂŶƐ͘,ǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶϱϱ͗ϯϭϮͲϯϭϴ͕ϮϬϭϬ͘ϳϮϵ
ϱϰ͘ dƐĐŚƵŽƌ͕ƐŵŝƐ>D͕>ĞŶǌůŝŶŐĞƌWD͕dĂŶŶĞƌD͕,ćƌƚĞƌ>͕<ĞĞůD͕^ƚŽĐŬĞƌZ͕ĂŶĚ^ƚŽǀĞƌ:&͘ϳϯϬ
/ŶǀŝƚƌŽŶŽƌĞƉŝŶĞƉŚƌŝŶĞƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇĂĐƚŝǀĂƚĞƐŝƐŽůĂƚĞĚƉůĂƚĞůĞƚƐĨƌŽŵŚĞĂůƚŚǇǀŽůƵŶƚĞĞƌƐĂŶĚĐƌŝƚŝĐĂůůǇϳϯϭ
ŝůůƉĂƚŝĞŶƚƐĨŽůůŽǁŝŶŐƐĞǀĞƌĞƚƌĂƵŵĂƚŝĐďƌĂŝŶŝŶũƵƌǇ͘ƌŝƚĂƌĞϭϮ͗ZϴϬ͕ϮϬϬϴ͘ϳϯϮ


ϱϱ͘ sĂŶǁŝũŬD:͕^ǀĞĚĂƐ͕ŽĞƌ<͕EŝĞƵǁůĂŶĚZ͕sĂŶďĂǀĞů͕ĂŶĚ<ƵďůŝĐŬŝĞŶĞ<Z͘/ƐŽůĂƚĞĚϳϯϯ
ŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐ͕ďƵƚŶŽƚǁŚŽůĞƉůĂƐŵĂ͕ĨƌŽŵǁŽŵĞŶǁŝƚŚƉƌĞĞĐůĂŵƉƐŝĂŝŵƉĂŝƌĞŶĚŽƚŚĞůŝƵŵͲϳϯϰ
ĚĞƉĞŶĚĞŶƚƌĞůĂǆĂƚŝŽŶŝŶŝƐŽůĂƚĞĚŵǇŽŵĞƚƌŝĂůĂƌƚĞƌŝĞƐĨƌŽŵŚĞĂůƚŚǇƉƌĞŐŶĂŶƚǁŽŵĞŶ͘ŵ:KďƐƚĞƚϳϯϱ
'ǇŶĞĐŽůϭϴϳ͗ϭϲϴϲͲϭϲϵϯ͕ϮϬϬϮ͘ϳϯϲ
ϱϲ͘ sŝŽŶ͕ZĂŵŬŚĞůĂǁŽŶ͕>ŽǇĞƌy͕ŚŝƌŽŶŝ'͕ĞǀƵĞ͕>ŽŝƌĂŶĚ'͕dĞĚŐƵŝ͕>ĞŚŽƵǆ^͕ĂŶĚϳϯϳ
ŽƵůĂŶŐĞƌD͘^ŚĞĂƌƐƚƌĞƐƐƌĞŐƵůĂƚĞƐĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƌĞůĞĂƐĞ͘ŝƌĐZĞƐϭϭϮ͗ϭϯϮϯͲϭϯϯϯ͕ϳϯϴ
ϮϬϭϯ͘ϳϯϵ
ϱϳ͘ sŝŹƵĞůĂͲĞƌŶŝs͕ŽŶşǌͲWĂĚŝůůĂ>͕&ŝŐƵĞƌŽĂͲsĞŐĂE͕WŽƌƚŝůůŽͲ^ĂůĂǌĂƌ,͕ďƵĚͲDĞŶĚŽǌĂ͕ϳϰϬ
ĂƌĂŶĚĂ>͕ĂŶĚ'ŽŶǌĄůĞǌͲŵĂƌŽZ͘WƌŽƉŽƌƚŝŽŶƐŽĨƐĞǀĞƌĂůƚǇƉĞƐŽĨƉůĂƐŵĂĂŶĚƵƌŝŶĞŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐϳϰϭ
ĂƌĞŝŶĐƌĞĂƐĞĚŝŶƉĂƚŝĞŶƚƐǁŝƚŚƌŚĞƵŵĂƚŽŝĚĂƌƚŚƌŝƚŝƐǁŝƚŚĂĐƚŝǀĞĚŝƐĞĂƐĞ͘ůŝŶǆƉ/ŵŵƵŶŽůϭϴϬ͗ϰϰϮͲϳϰϮ
ϰϱϭ͕ϮϬϭϱ͘ϳϰϯ
ϱϴ͘ ǀŽŶ<ćŶĞůZ͕ĂŶĚŝŵƐĚĂůĞ:͘ĨĨĞĐƚƐŽĨƐǇŵƉĂƚŚĞƚŝĐĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶďǇĂĚƌĞŶĞƌŐŝĐŝŶĨƵƐŝŽŶƐŽŶϳϰϰ
ŚĞŵŽƐƚĂƐŝƐŝŶǀŝǀŽ͘Ƶƌ:,ĂĞŵĂƚŽůϲϱ͗ϯϱϳͲϯϲϵ͕ϮϬϬϬ͘ϳϰϱ
ϱϵ͘ tĂŚůW͕:ĂŶƐĞŶ&͕ĐŚƚǌĞŚŶ^͕^ĐŚŵŝƚǌd͕ůŽĐŚt͕DĞƐƚĞƌ:͕ĂŶĚtĞƌŶĞƌE͘ĨĨĞĐƚƐŽĨŚŝŐŚϳϰϲ
ŝŶƚĞŶƐŝƚǇƚƌĂŝŶŝŶŐĂŶĚŚŝŐŚǀŽůƵŵĞƚƌĂŝŶŝŶŐŽŶĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůŵŝĐƌŽƉĂƌƚŝĐůĞƐĂŶĚĂŶŐŝŽŐĞŶŝĐŐƌŽǁƚŚϳϰϳ
ĨĂĐƚŽƌƐ͘W>Ž^KŶĞϵ͗ĞϵϲϬϮϰ͕ϮϬϭϰ͘ϳϰϴ
ϲϬ͘ tŚŝƉƉ:͕ĂŶĚZŽƐƐŝƚĞƌ,͘dŚĞŬŝŶĞƚŝĐƐŽĨŽǆǇŐĞŶƵƉƚĂŬĞ͗ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂůŝŶĨĞƌĞŶĐĞƐĨƌŽŵƚŚĞϳϰϵ
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͘/Ŷ͗KǆǇŐĞŶƵƉƚĂŬĞŬŝŶĞƚŝĐƐŝŶƐƉŽƌƚ͕ĞǆĞƌĐŝƐĞĂŶĚŵĞĚŝĐŝŶĞ͗ƌĞƐĞĂƌĐŚĂŶĚƉƌĂĐƚŝĐĂůϳϱϬ
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕ĞĚŝƚĞĚďǇ:ŽŶĞƐD͕ĂŶĚWŽŽůĞdĂǇůŽƌΘ&ƌĂŶĐŝƐ>ƚĚ͕ϮϬϬϱ͕Ɖ͘ϲϮͲϵϰ͘ϳϱϭ
ϲϭ͘ tŽŽĚŵĂŶZ͕WƌŝĐĞD͕ĂŶĚ>ĂƵŐŚůŝŶD,͘^ŚĞĂƌƐƚƌĞƐƐŝŶĚƵĐĞƐĞEK^ŵZEĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶĂŶĚϳϱϮ
ŝŵƉƌŽǀĞƐĞŶĚŽƚŚĞůŝƵŵͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚĚŝůĂƚŝŽŶŝŶƐĞŶĞƐĐĞŶƚƐŽůĞƵƐŵƵƐĐůĞĨĞĞĚĂƌƚĞƌŝĞƐ͘:ƉƉůWŚǇƐŝŽůϳϱϯ
;ϭϵϴϱͿϵϴ͗ϵϰϬͲϵϰϲ͕ϮϬϬϱ͘ϳϱϰ
ϲϮ͘ tƵ<͕dŝĂŶ^͕ŚŽƵ,͕ĂŶĚtƵz͘^ƚĂƚŝŶƐƉƌŽƚĞĐƚŚƵŵĂŶĞŶĚŽƚŚĞůŝĂůĐĞůůƐĨƌŽŵdE&ͲŝŶĚƵĐĞĚϳϱϱ
ŝŶĨůĂŵŵĂƚŝŽŶǀŝĂZ<ϱĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ͘ŝŽĐŚĞŵWŚĂƌŵĂĐŽůϴϱ͗ϭϳϱϯͲϭϳϲϬ͕ϮϬϭϯ͘ϳϱϲ
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Table 1. Limb haemodynamics at baseline and throughout resting control or exercise and recovery from moderate or heavy semi-recumbent cycling. 
Experimental Condition 
Baseline Rest or exercise Recovery 
Time (min) 0   20 40   65 80 100 120 150 180 240 
BA diameter (cm) 
     Control 0.39±0.01 0.39±0.02    0.39±0.02 0.39±0.01 0.39±0.01 0.39±0.02 0.39±0.01 0.39±0.01 0.39±0.01 0.39±0.01 
     Moderate exercise 0.39±0.01 0.41±0.01*†    0.41±0.01*† 0.40±0.01 0.39±0.01 0.39±0.01 0.39±0.01 0.39±0.01 0.39±0.01 0.39±0.01 
     Heavy exercise 0.38±0.02 0.41±0.01*†    0.42±0.01*† 0.41±0.01*† 0.40±0.01 0.39±0.01 0.39±0.01 0.39±0.01 0.39±0.01 0.39±0.04 
BA Vmean (cm / s) 
     Control 9.4±0.9     8.8±0.9       8.8±1.1   9.3±1.0   8.3±1.0 8.7±0.6 8.4±0.8 8.4±0.7 8.3±0.9 8.3±1.1 
     Moderate exercise 10.1±1.2 19.4±2.6*†#    20.5±3.4*†# 16.0±2.6 10.9±2.0 9.3±1.3 8.7±1.5 8.2±1.6 7.9±1.2 7.9±1.1 
     Heavy exercise 10.4±1.3 30.5±2.8*†      32.3±3.3*† 23.7±3.6*† 12.9±2.5 11.6±2.0 11.5±1.9 9.3±1.6 9.9±1.4 9.0±1.3 
BA mean shear rate (/ s) 
     Control  98±10     92±10 93±13    97±13 88±13 91±8 88±10 88±10 87±11 87±13 
     Moderate exercise 106±15   194±28*†#     201±36*†#  162±29 112±21 97±16 91±18 88±19 84±15 83±14 
     Heavy exercise 112±18   300±32*†   309±34*†  236±40*† 135±29 122±24 120±22 97±19 106±19 97±17 
FA diameter (cm) 
     Control 0.90±0.02 - - 0.89±0.02 0.90±0.02 0.89±0.02 0.89±0.02 0.89±0.02 0.89±0.02 0.90±0.02 
     Moderate exercise 0.90±0.02 - - 0.96±0.02*† 0.94±0.02† 0.92±0.02 0.92±0.02 0.91±0.02 0.91±0.02 0.91±0.02 
     Heavy exercise 0.90±0.02 - - 0.96±0.02*† 0.96±0.02† 0.92±0.02 0.91±0.02 0.91±0.02 0.90±0.02 0.90±0.02 
FA Vmean (cm / s) 
     Control 10.0±0.9 - -   9.1±1.1   9.3±0.8 8.5±1.0 9.3±0.9 9.3±1.0 8.9±0.7 8.8±0.7 
     Moderate exercise 8.2±0.5 - - 16.6±1.4*†# 9.0±0.7 8.8±0.5 8.2±0.4 9.0±0.7 8.5±0.7 9.0±0.4 
     Heavy exercise 9.0±0.7 - - 29.4±2.0*† 12.1±1.0† 10.5±0.9 10.4±0.9 9.5±0.7 9.6±0.9 9.4±0.6 
FA mean shear rate (/ s) 
     Control 45±5 - -     42±6 42±4 39±5 42±5 42±5 41±4 40±4 
     Moderate exercise 37±2 - -     70±7*†# 39±3 39±3# 36±2 40±4 38±4 40±2 
     Heavy exercise 40±4   - -     122±8*† 52±5 46±5 46±4 42±4 43±4 42±3 
Data are mean±SEM for 9 participants. BA, brachial artery; Vmean, time averaged mean blood flow velocity; FA, femoral artery; * P ч 0.05 compared to baseline within condition; 
† P ч 0.05 from control visit at the same time-point; # P ч 0.05 from heavy exercise visit at the same time-point. 
 
Table 2. Central haemodynamics at baseline and throughout resting control or exercise and recovery from moderate or heavy semi-recumbent cycling. 
Experimental Condition 
Baseline Rest or exercise Recovery 
Time (min) 0   20 40   65 80 100 120 150 180 240 
Heart rate (beats / min) 
     Control 59±4 61±4 60±3 61±2 58±3 58±3 59±3 57±3 59±3 60±4 
     Moderate exercise 59±3 118±5*†# 118±6*†# 78±7* 63±7 65±3 61±3 58±3 56±2 57±2 
     Heavy exercise 61±3 157±5*† 158±4*† 84±3*† 73±2† 64±3 62±3 60±3 60±4 58±2 
Left ventricular EDV (ml) 
     Control 132±9 130±8 130±8 129±9 127±8 129±7 131±8 131±8 124±8 128±9 
     Moderate exercise 136±9 145±11 142±9 134±9 131±10 131±8 130±9 134±9 130±8 131±9 
     Heavy exercise 126±10 146±12 143±12 122±8 120±8 120±9 126±10 128±10 124±9 127±10 
Left ventricular ESV (ml) 
     Control 45±6 46±6 44±5 45±5 45±5 44±5 45±5 46±5 41±5 44±6 
     Moderate exercise 53±8 43±7 41±6* 47±6 47±6 49±6 49±7 50±6# 47±6 48±7 
     Heavy exercise 46±7 27±7 27±7 35±2 38±3 39±5 44±7 44±6 45±9 43±6 
Stroke volume (ml) 
     Control  92±4 86±3 89±4 89±4 87±4 89±3 89±4 88±3 87±3 89±4 
     Moderate exercise 86±3    107±6*†   107±5*† 96±5 86±3 84±2 83±3† 84±3 84±3 88±4 
     Heavy exercise 89±5    119±6*†   116±5*† 79±10 82±3 80±2† 82±2† 90±5 83±3† 89±5 
SBP (mmHg) 
     Control 130±2 127±2 127±3 127±4 129±4 129±4 128±4 124±4 123±4 126±4 
     Moderate exercise 130±3 160±3*†# 153±4*†# 134±3 125±2 125±4 127±4 129±3# 125±4 129±3 
     Heavy exercise 129±2 173±3*† 176±3*† 123±5 119±2 121±3 121±2 120±3 119±3 122±3 
DBP (mmHg) 
     Control 70±2 69±3 69±3 70±4 71±3 71±3 73±3 71±3 71±3 71±3 
     Moderate exercise 71±1 79±2* 77±2* 74±3# 73±2 72±3 72±3 73±2 70±2 74±2 
     Heavy exercise 68±2   80±2* 80±3*   65±2 71±1 72±2 72±2 70±2 70±2 69±2 
Data are mean±SEM for 5-9 participants; EDV: end diastolic volume (n = 5); ESV: end systolic volume (n = 5); SBP: systolic blood pressure; DBP: diastolic blood pressure; *: P ч 0.05 
compared to baseline within condition; †: P ч 0.05 from control trial at the same time-point; #: P ч 0.05 from heavy exercise trial at the same time-point. 
 
   Table 3. Blood-derived parameters at baseline and throughout resting control or exercise and recovery from moderate or heavy semi-recumbent cycling.   
Experimental Condition 
Baseline Rest or exercise Recovery 
Time (min)   0   30 60   80 100 120 150 180 240 
Haematocrit (%) 
     Control 42.1±0.8  42.2±0.9  42.2±0.9  42.1±0.9  42.3±0.8  42.7±0.8  42.9±0.9  42.3±0.9  42.6±0.9  
     Moderate exercise  42.2±0.8  44.3±0.6  44.6±0.7* 43.3±0.7* 42.9±0.7  42.9±0.4  43.2±0.5  43.1±0.7  43.0±0.8  
     Heavy exercise 42.3±0.9  45.7±0.9*† 45.2±0.8*†  43.7±1.1†  42.9±0.9  42.6±0.9  42.6±0.9  42.8±0.9  42.9±0.8  
Haemoglobin (g / l) 
     Control 141±4  142±3  141±4  141±3  140±3   142±3    142±4  140±4  142±4  
     Moderate exercise  144±3  154±3*†  154±3* 146±3  146±3  146±3    146±3  148±3  145±3  
     Heavy exercise 142±3  155±4*†  154±4*† 147±4 141±3  139±4 142±3    142±3    142±3    
Plasma volume change (%) 
     Control - -0.4±0.7 -0.1±1.4 0.3±1.4 0.5±.1.7 -1.3±1.9 -1.7±1.6 0.7±1.6 -0.9±1.4 
     Moderate exercise  - -10.2±1.2* -10.7±1.4* -3.5±1.2 -2.8±1.2 -2.4±2.5 -2.8±2.4 -4.3±2.2 -2.2±2.1 
     Heavy exercise - -13.7±1.2* -13.3±1.5* -5.3±1.7* -0.3±1.9 2.0±2.5 -0.3±1.7 -0.6±1.5 -1.1±1.3 
Lactate (mmol / l) 
     Control 1.0±0.1 0.9±0.1 0.9±0.1 0.8±0.1 0.8±0.1 0.8±0.1 0.8±0.1 0.8±0.1 0.8±0.1 
     Moderate exercise  1.0±0.1  1.6±0.1*#†      1.3±0.1#†  0.9±0.1#    0.8±0.1#   0.8±0.1#   0.7±0.1# 0.8±0.1  1.1±0.1  
     Heavy exercise 1.0±0.1  6.3±0.7*†    5.1±0.9*†   2.2±0.3*†  1.4±0.2  1.2±0.1  0.9±0.1  0.9±0.1  1.0±0.1  
Noradrenaline (nmol / l) 
     Control 3.2±0.3  3.2±0.5 3.6±0.4  - - 2.9±0.4 - 2.6±0.3 3.4±0.4 
     Moderate exercise  3.0±0.3 4.4±0.8# 4.4±0.5 - - 2.5±0.4 - 3.7±0.6 3.0±0.5 
     Heavy exercise 3.0±0.2    8.8±1.1*†    9.0±1.5*† - - 2.8±0.4 - 3.0±0.5 3.5±0.6 
IL-6 (pg / ml) 
     Control 0.8±0.1 0.8±0.2 0.7±0.2 - - 1.1±0.3 - 2.0±0.5* 2.5±0.5* 
     Moderate exercise  0.8±0.2 0.7±0.1 0.9±0.1# - - 1.3±0.2 - 1.7±0.2* 1.9±0.5* 
     Heavy exercise 0.6±0.1 0.7±0.1  1.9±0.3*† - - 2.0±0.4* - 2.3±0.3* 1.8±0.1* 
Data are mean±SEM for 9 participants; IL-6: interleukin-6 *: P ч 0.05 compared to baseline within condition; †: P ч 0.05 from control trial at the same time-point; #: P ч 0.05 from heavy 
exercise trial at the same time-point. 
 
 
Figure 1. Microvesicle gating strategy. Single events are separated from doublets through their high 
aspect ratio values (1), and forward scatter (FSC) by side scatter (SSC) do-plots of calibration beads are 
used to determine a 1 ђm size gate (2) which is applied in platelet poor plasma samples to exclude non-
microvesicle large events (3). Using the ImageStream microscopy feature at 60x magnification, 
microvesicles tend to exhibit low SSC intensity and moderate fluorescence for the relevant conjugated 
antibody (4).  

Figure 2. Systemic and limb haemodynamics during the experimental trials with significant increases 
during exercise and into early recovery. Leg blood flow reflecting exercise time-points (grey symbols) 
were estimations. Data are expressed as means ± SEM; n = 9; * Significant difference from baseline 
within condition (P < 0.05); † Significant difference from control visit (P < 0.05); ‡ Significant difference 
from moderate exercise (P < 0.05). 
 
)LJXUH  Circulating platelet (PMV) (A) and endothelial (EMV) (B) microvesicle concentrations during the 
experimental trials. Exercise had no impact on EMV concentrations, but heavy intensity cycling increased 
circulating PMVs during and at 1 h of post-exercise recovery. Data are expressed as means ± SEM; n = 9; * 
Significant difference from baseline (P < 0.05); † Significant difference from control visit (P < 0.05); ‡ Significant 
difference from moderate exercise (P < 0.05).
 
 
Figure 4. Relationships between platelet microvesicle (PMV), vascular shear rate, and biochemical variables 
measured at all time-points (A-D), and only during baseline and exercise (E-H). Exercising limb shear rate was 
estimated during exercise (grey symbols), yet a positive correlation was observed between exercise PMVs and 
FA shear rate (F).  Data are expressed as means ± SEM. BA, brachial artery; FA, femoral artery; NA, 
noradrenaline; IL-6, interleukin-6. 
 
Figure 5. Human umbilical vein endothelial cell proliferation (A), migration (B), and scratch wound-healing (C) in response to resting and exercise microvesicle 
or microvesicle free supernatant treatment with significantly greater proliferative, migratory and wound closure rates when microvesicles were within the 
medium and a potentiated effect when microvesicles were derived from exercise plasma samples. Above the graphs are representative proliferation (top left) 
and migration (top right) images of negative control (A), positive control (B), rest microvesicle free supernatant (C), exercise microvesicle free supernatant (D), 
rest microvesicle (E), and exercise microvesicle (F) treatments. Data are expressed as means ± SEM; n = 5 for all assays; * Significant difference from rest 
supernatant (P < 0.05); ‡ Significant difference from exercise supernatant (P < 0.05); # Significant difference from rest microvesicles (P < 0.05). 
 
Figure 6. In vitro angiogenesis determined by formation of tubule-like structures (A) and branching points (B) 
of human umbilical vein endothelial cells in response to resting and exercise microvesicle or microvesicle free 
supernatant treatment. Exercise-derived microvesicles increased the formation of tubule-like structures (A) in 
comparison to rest microvesicles and microvesicle free supernatants; and also increased the number of 
branching points (B) in comparison supernatant treatments. Above the graphs are representative images of 
negative control (A), positive control (B), rest microvesicle free supernatant (C), exercise microvesicle free 
supernatant (D), rest microvesicle (E), and exercise microvesicle (F) treatments. Data are expressed as means ± 
SEM; n = 5; * Significant difference from rest supernatant (P < 0.05); ‡ Significant difference from exercise 
supernatant (P < 0.05); # Significant difference from rest microvesicles (P < 0.05).
